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Die Arbeit gibt in einem ersten Schritt einen Überblick über den aktuellen Stand der Indust-
rialisierungsbestrebungen der Banken. Darauf aufbauend erfolgt eine Analyse der Wert-
schöpfungspotentiale entlang des Leistungserstellungsprozesses (Transformation, Abwick-
lung und Vertrieb). Um die Wirkungsweise und Effizienzpotentiale von Industrialisierungs-
faktoren einzuschätzen wird mittels eines Simulationsmodells zum einen das Verhalten von 
unterschiedlichen Entscheidern (Markowitz-Entscheider, CVaR-Entscheider) und zum an-
deren die strategische Ausrichtung der Bank mit ihrer Struktur (Geschäftsfelder, Prozesse) 
und der sie umgebenden Umwelt simuliert. Daraus werden für unterschiedliche Marktum-
felder Implikationen zur Effizienz im Sinne einer Nutzenüberlegung oder auch RAROC-
Betrachtung für Banken abgeleitet und Aussagen zur Zyklusverstärkung der Märkte durch 
die Bank getroffen. 
 
Schlagworte 





Banken stehen vor einem der größten Umbrüche in ihrer Geschichte. Auf der einen Seite 
sind umfangreiche regulatorische Anforderungen zu erfüllen. Auf der anderen Seite führen 
der technologische Wandel und die Niedrigzinssituation zu einem starken Druck auf die 
etablierten Geschäftsmodelle. In diesem Spannungsfeld müssen Wege für die Banken gefun-
den werden, um sich an die neuen Gegebenheiten erfolgreich anpassen zu können. Standar-
disierung, Automatisierung als auch die Vernetzung von Prozessen, Daten und Menschen 
sind wichtige Meilensteine, um den Industrialisierungspfad bei Banken weiter zu beschreiten. 
An diesem Punkt setzt die Arbeit von Herrn Erler an. Der Autor untersucht, welche Folgen 
Industrialisierungs- und Automatisierungsprozesse für Banken haben. Dazu wird eine Uni-
versalbank mit ihren typischen Geschäftsarten und Bankprozessen (Transformations-, Ab-
wicklungsprozess und Vertriebsprozess) modelliert. In Verbindung mit den regulatorischen 
Anforderungen können vom Autor in unterschiedlichen Szenarien die vorteilhaften, aber 
auch nachteiligen Auswirkungen der Industrialisierung nachvollzogen werden. Besonderes 
Augenmerk wird den Stellgrößen gewidmet, an denen Bankleitungen ansetzen können, au-
tomatisierte Banken zu steuern. 
Aus der Fülle an Ergebnissen sollen nur zwei herausgegriffen werden. Im Bereich der Trans-
formationsleistungen erweist sich allzu vorsichtiges Agieren der Bank als kontraproduktiv: 
die automatisierte Bank fährt mit risikoneutralem Verhalten unter Beachtung von extremen 
Risiken am besten. Genauso sind zu lange Datenhistorien nicht vorteilhaft. Die optimale 
Datenhistorie ist eher kurz. Der Grund liegt darin, dass die automatisierten Systeme die Da-
tenhistorien zu starr und auf zu einfache Weise auswerten. Sie sind – noch – nicht in der 
Lage, das „Wesen“, d.h. die eigentliche Botschaft zu erfassen, die in historischen Erfahrun-
gen liegt.  
Die Erkenntnisse der Arbeit können bei der Parametrisierung von Steuerungs-, aber auch 
Allokationsverfahren in Banken Berücksichtigung finden. Sie bieten darüber hinaus interes-
sante Ansätze für eine moderne Ausgestaltung der Banksteuerung.  
        Prof. Dr. Friedrich Thießen 





Die vorliegende Arbeit entstand während meinen Tätigkeiten in verschiedenen Banken be-
ziehungsweise Sparkassen. Das Thema Effizienz der Geschäftsmodelle in Verbindung mit 
der Industrialisierung ist für Banken im strategischen Kontext als hochaktuell zu bewerten 
und wird durch die vorliegende Arbeit näher betrachtet und bewertet.  
Hiermit danke ich allen, die mich auf dem Weg unterstützt haben. Vor allem möchte ich 
Prof. Dr. Friedrich Thießen und seinem wissenschaftlichen Mitarbeiter Dr. Thomas Maurer 
für die Betreuung und den fachlichen Austausch zu meiner Dissertation danken. Prof. Dr. 
Dr. h.c. Dirk Linowski danke ich für seine nützlichen Ratschläge und die Übernahme des 
Zweitgutachtens. Darüber hinaus danke ich meiner Frau und meiner Familie für ihre Unter-
stützung. 
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1 EINLEITUNG UND PROBLEMSTELLUNG 
1.1 Einordnung und Zielsetzung 
Der Ausgangspunkt für die Einordnung des Themas soll die Finanzkrise 2008 sein, die zu 
erheblichen Verwerfungen an den Kapitalmärkten und im Nachgang der Krise zu zahlrei-
chen neuen regulatorischen Anforderungen geführt hat. Die Banken mussten in dieser Zeit 
hohe Verluste in ihren Bilanzen verarbeiten, während die Zentralbanken die Leitzinsen stark 
gesenkt und auch den Ankauf von Vermögenswerten (Quantitative Easing) beschlossen und 
umgesetzt haben. 
Geschwächt durch die Finanzkrise führen Innovationen und neue Technologien zu zusätz-
lichem Druck auf die Geschäftsmodelle der Banken, da den etablierten Marktteilnehmern 
durch die damit verbundenen neuen Mitbewerber auch noch Marktanteile verloren gehen. 
Dies liegt vor allem daran, dass strukturelle Konsolidierungshemmnisse in der deutschen 
Bankenlandschaft bestehen, die seit langem zu einer unbefriedigenden Ertrags- und Kosten-
situation führen.1 Um der unbefriedigenden Situation begegnen und mit den neuen Mitbe-
werbern und den Technologietrends Schritt halten zu können, spielen Industrialisierungs-
prozesse in allen Kernprozessen der Bank eine wichtige Rolle. In der Vergangenheit sind die 
strukturellen Probleme der Banken mit Hilfe der Standardisierung und Automatisierung von 
Prozessen angegangen worden. Wegen der immer schnelleren Innovationszyklen aufgrund 
der Digitalisierung muss nun zusätzlich der Wandel hin zu einer immer stärker vernetzten 
Vertriebs- und Banksteuerung verfolgt werden. Das bedeutet eine Erschließung neuer Ver-
triebswege unter Nutzung neuer Technologien, neuen Prozessen, Produkten und Geschäfts-
modellen.2  
In diesem Spannungsfeld müssen zudem Wege gefunden werden, wie Banken die kumulati-
ven regulatorischen Anforderungen, das allgemeine Marktumfeld mit Niedrig- beziehungs-
weise Negativzinsen, den erhöhten Wettbewerb um Marktanteile und die neuen Technolo-
gietrends umfassend in ihrer strategischen Ausrichtung berücksichtigen. Der Veränderungs-
druck in der Branche ist vor allem durch die Digitalisierung sehr hoch und die Nachhaltigkeit 
der Geschäftsmodelle wird in Frage gestellt.3 
Mit der vorliegenden Arbeit sollen Effizienzpotentiale im strategischen Kontext von Banken 
mit ihren verschiedenen Facetten im Industrialisierungskontext betrachtet werden. Unter 
den angesprochenen Rahmenbedingungen soll darüber hinaus der Einfluss der Industriali-
sierung im Sinne von Chancen und Risiken im Bereich der Kernprozesse Vertrieb, Abwick-
lung und Transformation untersucht werden, um ein gegebenenfalls vorteilhaftes oder nach-
teiliges Verhalten von industrialisierten Banken in unterschiedlichen Marktumfeldern 
bestimmen zu können.  
 
1 Vgl. Sokolovsky/Löschenkohl (2005), S. XII. 
2 Vgl. Sandler (2015), 34 f; vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 30. 
3 Vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 30. 
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1.2 Stand der Forschung 
Im folgenden Abschnitt soll auf den Stand der Forschungsanstrengungen zu den zu unter-
suchenden Themengebieten Industrialisierung und Strategisches Management für Banken 
kurz eingegangen werden.  
Das Thema Industrialisierung und die sich daraus ergebenden Effizienzen ist grundsätzlich 
historisch belegt und daher auch ein Forschungsgebiet innerhalb der Geschichtswissenschaf-
ten.4 In Abhängigkeit der thematischen Einordnung des Begriffs Industrialisierung wurde 
das Thema im frühen 19. und späten 20. Jahrhundert in den Sozialwissenschaften bezie-
hungsweise Staatswissenschaften im Sinne von sozialen Begleiterscheinungen und Proble-
men mit der Industrialisierung in der Forschung thematisiert.5 Im weiteren zeitlichen Verlauf 
hat man sich dem Thema mehr und mehr aus einer technischen Sichtweise im Rahmen der 
Naturwissenschaften genähert und in Form eines beschleunigten Produktivitätswachstums 
oder der Vervielfältigung von Produktionsmöglichkeiten betrachtet.6 Je mehr Disziplinen 
sich jedoch mit dem Thema Industrialisierung auseinandergesetzt haben, umso kritischer 
wurde es betrachtet.7 
Das zweite zu betrachtende Thema in diesem Zusammenhang ist das Strategische Manage-
ment, welches sich seit den 60er-Jahren herausgebildet hat.8 Während in den Anfängen rati-
onalistische Ansätze der strategischen Planung sowie marktorientierte Ansätze nach PORTER 
verfolgt wurden, entstanden ab den 90er-Jahren die ressourcen- und später die wertorientier-
ten Strategieansätze.9 Dieses relativ junge Forschungsgebiet hat dabei aber mit der mangeln-
den konzeptionellen Klarheit und der Vielfalt des Strategiebegriffs zu kämpfen.10 Zum einen 
kann die Begrifflichkeit des Strategischen Managements nicht klar umrissen werden, zum 
anderen bestehen häufig hohe Komplexitäten bei strategischen Phänomenen. Auch die Ein-
bindung von unterschiedlichen Funktionen und Organisationsebenen beziehungsweise Per-
sonengruppen führt zu unterschiedlichen Verständnissen in diesem Zusammenhang.11 AL-
LAHAM ET AL. definieren das Strategische Management als „Prozess, in dessen Mittelpunkt 
die Formulierung und Umsetzung von Strategien in Unternehmungen steht“.12 
In Bezug auf das Strategische Management von Banken findet sich der Ausgangspunkt in 
der Bankbetriebslehre, die wiederum ein eigenständiges Forschungsgebiet innerhalb der 
Wirtschaftswissenschaften ist. Die inhaltliche Auseinandersetzung der Banken mit der In-
dustrialisierung gewann mit der Bankautomation Ende der 60er-Jahre an Bedeutung.13 In den 
90er-Jahren wurden in Analogie zur Industrialisierung auch aus der Fertigungsindustrie 
schon länger bekannte Managementkonzepte wie beispielsweise das „Lean Management“ im 
Rahmen der Bankbetriebslehre untersucht und der Versuch gemacht, sie auf die Banken zu 
übertragen, wobei es substantielle Unterschiede zwischen Banken und Industrieunterneh-
men zu überwinden galt.14 In diesem Zusammenhang wurden auch das Outsourcing hin-
sichtlich der Fertigungstiefe der Banken näher untersucht und verschiedene Formen des 
 
4 Vgl. Büsch (1979), S. 13. 
5 Vgl. Wengenroth (2017), S. 295. 
6 Vgl. Wengenroth (2017), S. 295. 
7 Vgl. Wengenroth (2017), S. 296. 
8 Vgl. Moldaschl (2009), S. 13. 
9 Vgl. Moldaschl (2009), S. 17. 
10 Vgl. Welge u. a. (2017), S. 18. 
11 Vgl. Welge u. a. (2017), S. 18. 
12 Welge u. a. (2017), S. 24. 
13 Vgl. Muthesius (1967), S. 128 ff; vgl. Strohmayer (1995); vgl. Pötzl (2018). 
14 Vgl. Leyer/Moormann (2014), S. 62; vgl. Bierer u. a. (1992). 
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Outsourcings bei Banken definiert.15 Um mehrere Ziele und ein komplexes Zusammenspiel 
von Handlungsalternativen und Umweltentwicklungen im strategischen Kontext bewerten 
zu können, hat KROTSCH (2006) im Rahmen einer Modellierung der wesentlichen Eigen-
schaften der Industrialisierung die Bereiche Transformation und Abwicklung einer Bank nä-
her untersucht und dabei die Themenkomplexe Industrialisierung und Bankbetriebslehre 
verknüpft.16 Auch RIESE (2006) beschäftigt sich mit der Übertragbarkeit der Industrialisie-
rungsprozesse von der Industrie auf die Finanzindustrie und arbeitet die Industrialisierungs-
tendenzen und deren Wirkung heraus.17 THIEßEN (2009) kanalisiert die Inhalte der beiden 
Arbeiten, zeigt die langfristigen Konsequenzen für das Strategische Management in Banken 
im Zusammenhang mit der Industrialisierung auf und konstatiert die Kritikalität von vorein-
gestellten Parametern bei automatisierten Abläufen vor allem im dispositiven Bereich.18 
Insgesamt ist festzustellen, dass sich bis auf die Arbeiten von KROTSCH und RIESE nur wenig 
wissenschaftliche Literatur mit den ganzheitlichen Zusammenhängen zwischen Bank und 
Industrialisierung beschäftigt. Es gibt zwar eine Vielzahl praxisrelevanter Literatur, die je-
doch meist nur einzelne Themen zur Industrialisierung in Banken und deren Wirkung auf-
greift und beschreibt.19 An diesem Punkt soll mit der vorliegenden Arbeit angeknüpft wer-
den, indem die Industrialisierung und ihre Effizienzpotentiale in einer integrierten 
Gesamtbanksteuerungssicht mit unterschiedlichen Entscheidern dargestellt werden, wobei 






15 Vgl. Wienke H. u. a. (1996), S. 203 ff; vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 58 f. 
16 Vgl. Krotsch (2006), S. 3. 
17 Vgl. Riese (2006), S. 4. 
18 Vgl. Thießen (2009), S. 366 ff. 




1.3 Gang der Untersuchung 
Mit der Arbeit wird das Ziel verfolgt, aufbauend auf der Arbeit von KROTSCH und RIESE, 
eine differenziertere Betrachtung des Themas Industrialisierung von Banken vorzunehmen. 
Dies erfolgt im Rahmen eines Wirkungsmodells auf Basis neuerer Erkenntnisse und neuer 
Erfahrungen nach der Finanzmarktkrise 2008. Dazu wird eine Analyse der Grundlagen und 
Wirkungen von Industrialisierung unter unterschiedlichen Voraussetzungen durchgeführt. 
In Kapitel 2 werden zunächst die beiden Untersuchungsobjekte Industrialisierung und Stra-
tegisches Management von Banken betrachtet. Zur Industrialisierung erfolgt zunächst eine 
allgemeine Analyse zur Einordnung in den historischen Kontext, zur Definition und zu den 
mit ihr verbundenen ökonomischen Paradigmen. Es werden die aktuellen Treiber der In-
dustrialisierung herausgearbeitet, die den Veränderungsdruck in den Banken nach wie vor 
hochhalten. Anschließend wird auf den Leistungserstellungsprozess von Banken unter dem 
Blickwinkel der Industrialisierungsentwicklungen näher eingegangen und abschließend eine 
erste kritische Würdigung vorgenommen. Die Erkenntnisse aus dem Kapitel bilden die 
Grundlage für das aufzustellende Bankmodell, anhand dessen Chancen und Risiken im Be-
reich der Kernprozesse der Banken in unterschiedlichen Marktumfeldern analysiert werden 
sollen. 
Das Ziel in Kapitel 3 ist es, die Verknüpfung zwischen der Industrialisierung und dem stra-
tegischen Bankmanagement herzustellen. Hierzu wird eine industrialisierte Modellbank mit 
realen Entwicklungen an den Kredit- und Wertpapiermärkten betrachtet, um daraus abzu-
leiten, wie sich die Bank in unterschiedlichen Marktphasen behaupten kann. Dazu müssen 
zum einen Modellannahmen für die unterschiedlichen Geschäftsarten und Risikoarten einer 
Bank getroffen und Inputparameter formuliert werden. Zum anderen müssen konkrete pa-
rametrisierbare Industrialisierungsparameter definiert und in das Modell integriert werden. 
Mit der finalen Konfiguration des Modells wird in Kapitel 4 der Arbeit eine Auswirkungs-
analyse der automatisierten und vernetzten Steuerungssysteme erstellt. Dazu werden sowohl 
unterschiedliche Szenarien als auch konkrete Wirkungszusammenhänge zwischen Industria-
lisierung, Bankergebnis und Risikosituation dargestellt. Daraus wiederum können konkrete 
Handlungsempfehlungen für das Strategische Management abgeleitet werden. Zudem wird 
untersucht, welche zyklusverstärkenden Tendenzen der Märkte sich aus der Industrialisie-
rung der Banken ergeben können. 
Abschließend werden in Kapitel 5 die wesentlichen Ergebnisse der Analyse zusammenge-





2 GRUNDLAGEN ZUR INDUSTRIALISIERUNG IN BANKEN 
2.1 Untersuchungsobjekte 
Die Arbeit beinhaltet zwei zentrale Untersuchungsobjekte, zum einen eine Effizienzbetrach-
tung im Kontext der Industrialisierung, zum anderen das Strategische Management. Zu den 
Grundlagen der Industrialisierung sollen zunächst eine historische Einordnung des Begriffs 
Industrialisierung erfolgen und deren Paradigmen und Treiber für Banken dargestellt wer-
den. Für das zweite Untersuchungsobjekt, Strategisches Management, wird zunächst eine 
Einordnung für Finanzintermediäre vorgenommen, gefolgt von einer Annäherung anhand 
ihrer strategischen Ausrichtungen und des Leistungserstellungsprozesses. 
2.1.1 Industrialisierung 
Industrialisierung ist ein facettenreicher Begriff, der im Kontext von Banken nun näher be-
trachtet werden soll, angefangen mit seiner historischen Einordnung, gefolgt von einem 
Überblick zur Definition, den Paradigmen und abschließend ihren Treibern. 
2.1.1.1 Historische Einordnung 
Der Begriff Industrialisierung leitet sich vom französischen Verb „industrialiser“ ab.20 Da-
runter wurde im engeren Sinne die industriemäßige Umgestaltung des Produktionsprozesses 
und im weiteren Sinne der Gesellschaft verstanden.21 Das dem Begriff innewohnende latei-
nische Wort „industria“ erhielt über die Jahrhunderte immer wieder unterschiedliche Bedeu-
tungsumfänge. Im 20. Jahrhundert wurde der Begriff Industrie auf fast alle gewerblichen Tä-
tigkeiten angewendet. So gibt es beispielsweise die Finanzindustrie oder Kulturindustrie, 
welche zum Dienstleistungsbereich zählen, während das verarbeitende Gewerbe immer 
schon als industrielle Beschäftigung galt.22 
Die Industrialisierung war im letzten Jahrhundert die Triebfeder für Wachstum und Wohl-
stand. Die technischen Errungenschaften der Dampfmaschine beziehungsweise der Eisen-
bahn oder auch des Fließbands sind mit dem Begriff der Industrialisierung ebenso eng ver-
bunden wie die Namen HENRY FORD und FREDERICK WINSLOW TAYLOR.23 Während 
TAYLOR als Begründer des nach ihm benannten Taylorismus, des „Scientific Managements“, 
wissenschaftliche Methoden entwickelte, um im Sinne der Arbeiter nutzenstiftend den in-
dustriellen Bereich produktiver zu gestalten,24 hat FORD dies in Form der Fließbandarbeit in 
der Automobilindustrie direkt umgesetzt und so den Grundstein für die Massenfertigung 
gelegt. 
 
Die Industrialisierung kann historisch in vier Phasen25 unterteilt werden: 
Phase 1: Mechanisierung und industrielle Produktionsweise 
Phase 2: Elektrifizierung und Ausbau der industriellen Produktionsweise  
Phase 3: Automatisierung mit besonderem Fokus auf der elektronischen Datenverarbeitung 
 
20 Vgl. Wengenroth (2017), S. 294. 
21 Vgl. Wengenroth (2017), S. 294. 
22 Vgl. Wengenroth (2017), S. 294. 
23 Vgl. Bauernhansl (2014), S. 5; vgl. Krotsch (2006), S. 7 f. 
24 Vgl. Harper & Brothers (1911), S. 637. 
25 Vgl. Koye/Auge-Dickhut (20.10.2017), S. 22. 
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Phase 4: Digitalisierung mit der Vernetzung von Menschen, Anlagen, Daten und Systemen 
 
Diese vier Phasen sind die Grundlage für die Ableitung der im folgenden Abschnitt beschrie-
benen Paradigmen der Industrialisierung. 
2.1.1.2 Definition und Paradigmen der Industrialisierung 
Die wissenschaftliche Auseinandersetzung mit dem Begriff Industrialisierung zeigt, dass auf-
grund unterschiedlicher Zielvorstellungen aus verschiedenen Wirtschaftsdisziplinen sehr un-
terschiedliche Herangehensweisen beziehungsweise Auslegungsversuche unternommen 
worden sind.26 So kann der Schwerpunkt der Forschung auf der zeitlichen und räumlichen 
Einordnung der Phasen der Industrialisierung, auf dem durch die technische und wirtschaft-
lichen Produktionsweise ausgelösten Wirtschaftswachstum oder auch auf den sozialen Aus-
wirkungen liegen.27 Aus Sicht einer im weiteren Verlauf verfolgten ökonomischen Betrach-
tungsweise kann Industrialisierung wie folgt definiert werden: 
 
„Industrialisierung kann […] als Teil eines gesamtwirtschaftlichen Wachstumsprozesses verstanden werden, 
[…]. Industrialisierung ist danach also nur ein Teil und eine spezielle Form dieses Wachstums. Sie gilt als 
hervorgerufen vor allem durch technische und betriebsorganisatorische Verbesserungen der Produktionsweise 
in der gewerblichen Wirtschaft, aber begleitet vom Entstehen eines politischen, sozialen und institutionellen 
Rahmens, der die Beziehungen zu den außerökonomischen Einflussfaktoren des Wirtschaftswachstums regelt. 
Darin ist dann auch der soziale Strukturwandel einbegriffen […]“.28 
 
Der Schwerpunkt der weiteren Ausführungen liegt auf den Auswirkungen der technischen 
und betriebsorganisatorischen Verbesserungen der Produktionsweisen. Für diese enge be-
triebswirtschaftliche Sichtweise kann Industrialisierung auf einzel- und auf branchenwirt-
schaftlicher Ebene unterschieden werden.29 Hinter dem Begriff Industrialisierung auf einzel-
wirtschaftlicher Ebene verbergen sich allgemein sowohl die Standardisierung und Auto-
matisierung von Prozessen als auch die Spezialisierung auf Kernkompetenzen mit dem Ziel, 
zeit- und kosteneffizient bei einem hohen Qualitätsanspruch zu produzieren.30 Im Ergebnis 
konnte daraus in den ersten beiden Phasen der Industrialisierung durch Mechanisierung, 
Elektrifizierung und, im weiteren Schritt, durch Automatisierung der vollständige Ersatz der 
menschlichen Arbeitskraft in vielen Arealen ermöglicht werden.31 Vernetzung ist eine weitere 
Evolutionsstufe der Industrialisierung, welche durch die Digitalisierung eine immer stärkere 
Verbreitung von innovativen Technologien (Big Data Analytics,32 Social Media,33 Mobile und 
 
26 Vgl. Büsch (1979), S. 15. 
27 Vgl. Büsch (1979), S. 25 ff. 
28 Büsch (1979), S. 16. 
29 Vgl. Riese (2006), S. 24. 
30 Vgl. Thießen (2009), S. 371; vgl. Krotsch (2006), S. 8 ff. 
31 Vgl. Thießen (2009), S. 371. 
32 Wagner (2017), S. 157. Definition: „Big Data – Bezeichnung für große digitale Datenmengen und deren Auswertungsmöglichkeiten 
mittels Computertechnologie. Ausgelöst durch Fortschritte in der Datenspeichertechnologie und der Verarbeitungsgeschwindigkeit 
der Computer können immens große Datenmengen sowohl gespeichert als auch durch mathematische Analyseverfahren auf Auffäl-
ligkeiten überprüft werden. Dabei geht es insbesondere um sogenannte unstrukturierte Daten (z. B. Bilder, Videos, Audios, Chats, 
Mails) die durch Algorithmen analysiert werden können, um so Folgerungen zu interessierenden Fragestellungen ziehen zu können. 
[…]“ 
33 Wagner (2017), S. 844. Definition: „Social Media (deutsch: soziale Medien) ist der Oberbegriff für eine Vielzahl von internetbasierten 
Anwendungen, die sich der technologischen Grundlagen des Web 2.0 bedienen. Nutzer haben einerseits die Möglichkeit, eigene 
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Cloud Computing,34 Internet of Things35) befördert.36 Auf branchenwirtschaftlicher Ebene 
zeigt sich Industrialisierung in Form eines systematischen Managements der Fertigungstiefe 
im Sinne einer Reduktion und es kommt durch die Industrialisierung selbst auf einem globa-
len, wettbewerbsintensiven Markt zu Konzentrationen auf Hersteller- beziehungsweise Zu-
liefererseite37 aufgrund der Nutzung von Größenvorteilen, aber auch durch Nutzung einer 
großen Wissens- oder auch Informationsbasis.38 
 
 
Abbildung 1: Ökonomische Paradigmen der Industrialisierung39 
Die ökonomischen Paradigmen der Industrialisierung können im Detail wie folgt konkreti-
siert werden. 
 
Standardisierung: Mittels Standardisierung wird systematisch versucht Komplexität zu re-
duzieren, um einen effizienten Einsatz von Ressourcen zu gewährleisten.40 MINTZBERG hatte 
relativ früh die Koordinierungsmechanismen der Standardisierung innerhalb von Organisa-
tionen herausgearbeitet, die unabdingbar für die Strukturierung von Prozessen sind.41 Bei der 
Standardisierung spielen zusammengefasst drei Wirkungsweisen eine zentrale Rolle:42 
a) Eindeutigkeit: Durch die Standardisierung wird klar definiert, welcher Maßstab zu er-
füllen ist. Damit sind die Qualität der Ausführung, die Schnittstellen und die Zustän-
digkeiten in einem Prozess klar geregelt. 
 
Inhalte zu erstellen, zu verändern sowie diese mit weiteren Nutzern zu teilen. Andererseits können die Nutzer Beziehungen zu ande-
ren Nutzern aufbauen und pflegen. Wesentliches Merkmal von Social Media ist die individualisierte und dialogorientierte Kommuni-
kation. […]“ 
34 Wagner (2017), S. 178 f. Definition: „Cloud Computing – Ansatz, in dem IT-Leistungen (Informationstechnik) über ein Netzwerk 
dynamisch, an den Bedarf angepasst, zur Verfügung gestellt werden. Bei den IT-Leistungen kann es sich um Rechnerkapazität, Da-
tenspeicher, Netzwerkkapazitäten, Softwarekomponenten und ganze Softwaresysteme handeln. Für den Nutzer ist in der Regel nicht 
erkennbar, wo die Dienstleistung zur Verfügung gestellt wird, sie erscheint fern und undurchsichtig, wie in einer Wolke verhüllt. 
Cloud Computing kann insofern auch als ‚IT-Leistungen in der Wolke‘ umschrieben werden. Die Nutzung der IT-Leistungen erfolgt 
über definierte technische Schnittstellen und Protokolle.“ 
35 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 28. Vernetzung verschiedener „Dinge“ miteinander, um einen Austausch von Informationen zu ermög-
lichen, was ebenfalls zu neuen Geschäftsmodellen führt. 
36 Vgl. Urbach/Ahlemann (2017), S. 301. 
37 Vgl. Fraß u. a. (2012), S. 50 ff. Im Automobilbau war eine starke Konsolidierung zu erkennen. 
38 Vgl. Dolata (2015), S. 505 ff. Die Internetkonzerne (Google, Amazon, Facebook, Apple) begründen Konzentrationen aufgrund des 
verfügbaren Wissen beziehungsweise der vorhandenen Informationen. 
39 Eigene Darstellung, in Anlehnung Riese (2006), S. 24.  
40 Vgl. Lennings/Baszenski (2016), S. 17; vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 28 f.  
41 Vgl. Mintzberg (1979), S. 5 ff. 
42 Vgl. Lennings/Baszenski (2016), S. 17; vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 28 f. 
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b) Wiederhol- und Skalierbarkeit: Bei einem standardisierten dokumentierten Vorgehen ist 
die Wiederholbarkeit und damit auch die Skalierbarkeit gewährleistet, was wiederum 
zu einem kontinuierlichen Lern- beziehungsweise Verbesserungseffekt führen kann.  
c) Messbarkeit: Im Hinblick auf Durchlaufzeiten und Ressourceneinsatz werden die Vor-
gänge durch Standardisierung kalkulierbar und messbar. Anhand der Kennzahlen 
kann eine kontinuierliche Verbesserung angestrebt werden, die mit einem Lerneffekt 
einhergeht. 
In der Gestaltung von Prozessen, Instrumenten und Systemen können unterschiedliche An-
sätze für Standards gefunden werden. So können die Arbeitsprozesse und die Arbeitsplatz-
organisation, aber auch Methoden zur Arbeits- und Prozessautomatisierung einem Standard 
unterliegen.43 Ein Nachteil der Standardisierung ist, dass gleichbleibende Verhältnisse und 
Abläufe vorausgesetzt werden, um die volle Wirkung der Standards nutzen zu können. Die-
ser fehlenden Flexibilität kann durch die „flexible Standardisierung“ entgegengewirkt wer-
den, indem Standards nur für einen begrenzten Zeitraum gesetzt werden.44 
 
Automatisierung: Während in den Anfängen der industriellen Revolution manuelle Ar-
beitsschritte auf Maschinen übertragen wurden (Mechanisierung) und damit eine Teilauto-
matisierung von Arbeitsschritten erreicht wurde, ist im weiteren Verlauf der Industrialisie-
rung dem Einsatz von Informations- und Kommunikationstechnologie eine entscheidende 
Rolle in der Automatisierung von Produktionsprozessen zugekommen. Damit konnte zum 
einen Rationalisierung stattfinden und zum anderen war dies der Beginn für eine varianten-
reiche Serienproduktion.45 Im Folgenden soll daher unter Automatisierung die maschinelle 
oder auch informationstechnische Unterstützung verstanden werden, wodurch die mensch-
liche Arbeitskraft substituiert werden kann.46 
 
Spezialisierung: Die Spezialisierung wirkt sowohl auf einzel- als auch auf branchenwirt-
schaftlicher Ebene und ist Folge der Arbeitszerlegung durch die Standardisierung.47 Während 
bei der einzelwirtschaftlichen Spezialisierung die Bündelung von industriellen Tätigkeiten zu 
Kompetenzbereichen erfolgt, wird auf branchenübergreifender Ebene eine Reduktion der 
Fertigungstiefe durch Arbeitsverlagerung angestrebt, mit dem Ansinnen, das Potential der 
„Economies of Scale“48 zu heben und gegebenenfalls eine organisatorische Refokussierung 
auf andere Bereiche der Wertschöpfungskette vorzunehmen. Hierbei spielen Out- und In-
sourcing oder auch Cooperative Sourcing im Bankensektor eine wesentliche Rolle.49 Spezia-
lisierung kann damit wiederum branchenübergreifend zu Konzentrationen bei Herstellern 
und Zulieferern führen.50  
 
Vernetzung: Mittels der Digitalisierung kann eine Vernetzung zwischen Maschinen, Syste-
men und Daten stattfinden, wobei die Spezialisierung und Fragmentierung die technische 
 
43 Vgl. Lennings/Baszenski (2016), S. 18 ff. 
44 Vgl. Lennings/Baszenski (2016), S. 20. 
45 Vgl. Bauernhansl (2014), S. 7. 
46 Vgl. Thießen (2009), S. 371; vgl. Krotsch (2006), S. 8. 
47 Vgl. Krotsch (2006), S. 8. 
48 Skaleneffekte – Nutzung von Größenvorteilen. 
49 Vgl. König/Beimborn (2008), S. 184. 
50 Vgl. Riese (2006), S. 24. 
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Vernetzung fördert und erfordert.51 Damit wird es nun möglich in einer Dienstleistungsge-
sellschaft die Kundenbedürfnisse noch besser abzubilden, indem eine integrierte Betrach-
tung und eine Ver- und Bearbeitung von Daten durch Maschinen und Systeme vorgenom-
men wird. Auch interne Prozesse können dadurch viel stärker industrialisiert werden. Mit 
der Nutzung von digitalen Technologien erhöht sich zudem die Markttransparenz erheblich, 
sodass Kunden in Echtzeit eine Vielzahl von Informationen, aber auch Vergleichsangebote 
vorliegen haben und damit den auf den Kunden abgestimmten Prozessen auf verschiedenen 
Vertriebskanälen eine noch größere Bedeutung als bisher zukommt.52 Hierfür ist es notwen-
dig, dass die Unternehmen alle ihnen zur Verfügung stehenden Informationen nutzen, um 
sich von Mitbewerbern abheben zu können. Branchenübergreifend führt die Vernetzung zu 
Informationskonzentrationen, denn das Unternehmen, das am sinnvollsten die unterschied-
lichen Informationskanäle verknüpft, hat einen Wissensvorsprung vor seinen Konkurrenten 
und baut somit seine Informationsbasis weiter aus. 
Die Voraussetzung für die Vernetzung mittels der Digitalisierung sind industrialisierte Pro-
zesse (standardisierte, automatisierte und dokumentierte Prozesse).53 Hierbei verkörpert Di-
gitalisierung nicht nur die Prozessautomatisierung und -optimierung, sondern geht über das 
Prozessparadigma hinaus und beinhaltet Änderungen und Implikationen für Produkte, 
Dienstleistungen, Absatzkanäle, Services und Geschäftsmodelle als Ganzes.54 Der Begriff 
Digitalisierung hat daher mehrere Bedeutungen und da ihm eine wesentliche Bedeutung für 
die Industrialisierung im Dienstleistungssektor zukommt, soll der Begriff anhand der folgen-
den zwei Definitionen konkretisiert werden. 
„Digitalisierung als technische Transformation. Aus technischer Sicht bezeichnet die 
Digitalisierung die Umwandlung von Schrift, Bild, Ton oder anderen analogen Signalen. Dies 
erfolgt durch Abtasten der analogen Signale in Form von Analog-/Digital-Umsetzern bezie-
hungsweise -Wandlern, die seit dem Entstehen der IT eine immer höhere Leistungsfähigkeit 
und Verbreitung erzielt haben […].“55 
„Digitalisierung als gesellschaftliche Transformation. Eine zweite Sicht auf die Digita-
lisierung beruht auf dem […] Begriff der ‚Informatisierung‘ […]. Dieser bezieht sich auf die 
Durchdringung aller Lebensbereiche der Gesellschaft mit IT und die damit verbundenen 
Möglichkeiten beziehungsweise Veränderungen. Betroffen sind damit auch Arbeitsabläufe 
in und zwischen Unternehmen und Geschäftsmodelle von Unternehmen ebenso wie Kon-
sumgewohnheiten von Privatpersonen. Obgleich die Digitalisierung im gesellschaftlichen 
Sinne auf der technischen Entwicklung beruht, so unterscheiden sich doch die jeweiligen 
Gestaltungsbereiche. Während die technische Sicht mit der Informatik und den Ingenieur-
wissenschaften verbunden ist, so sind dies in der zweiten Sicht die Sozial- und Wirtschafts-
wissenschaften und offensichtlich die Wirtschaftsinformatik.“56  
Der Begriff der Industrialisierung, der ursprünglich nicht mit dem Dienstleistungssektor in 
Verbindung gebracht wurde, kann allgemein nur in abstrakterer Form auf die Finanzbranche 
angewendet werden. Ein wesentlicher Unterschied der Dienstleistungsindustrie zur Ferti-
 
51 Vgl. Penzel (2005), S. 105. 
52 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 29.  
53 Vgl. Koye/Auge-Dickhut (20.10.2017), S. 22. 
54 Vgl. Matt u. a. (2015), S. 340. 
55 Alt/Puschmann (2016), S. 21. 
56 Alt/Puschmann (2016), S. 22. 
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gungsindustrie ist der, dass stellvertretend für die Dienstleistungsindustrie die Finanzindust-
rie keine ‚fertigen‘ Kredite ‚auf Lager‘ legen kann und somit die Produktion nur im Zeitpunkt 
der Nachfrage möglich ist.57 Daher bedarf es einer richtigen ‚Dosierung‘ von personellen 
Kapazitäten und Qualifikationen zum richtigen Zeitpunkt, um eine entsprechende Leistung 
anbieten zu können.58 Um die bestehenden, erfolgreich angewendeten Konzepte der Indust-
rialisierung aus verschiedenen Branchen weiterzuentwickeln und in der Finanzbranche an-
zuwenden, ist es notwendig, Industrialisierung nicht nur als reines Rationalisieren oder Op-
timieren zu verstehen. Vielmehr geht es um ein ganzheitliches, interdisziplinäres Denken. So 
stehen nicht nur die Standardisierung, Modularisierung, Kapazitätssteuerung und Qualitäts-
management im Mittelpunkt, sondern auch darüber hinausgehende Aspekte der Analyse der 
Wertschöpfungsketten, des Outsourcings und des Prozessmanagements.59 Daran anknüp-
fend kann die kundenzentrierte Digitalisierung gesehen werden, welche völlig neue Möglich-
keiten bietet.60 Kundenzentriert bedeutet dabei, dass der Kunde im Zentrum der Wertschöp-
fung steht und damit die Kundenbedürfnisse immer mit der angebotenen Leistung 
abgeglichen werden.61 Aufgrund der größtenteils informationsbasierten Leistungen der Fi-
nanzbranche muss keine technische Wandlung von analog zu digital gemäß der ersten Defi-
nition erfolgen.62 Daher beziehen sich die weiteren Betrachtungen immer auf die zweite De-
finition. Hierbei geht es sehr stark um die integrierte beziehungsweise vernetzte Nutzung 
ständig verfügbarer und zueinander konsistenter Daten und IT-Systeme. Während Mitte der 
90er-Jahre versucht wurde, die Effektivität und Effizienz der IT-Organisation zu industria-
lisieren, und IT mehr als unternehmenskritische Ressource verstanden wurde, ist nun im 
Rahmen der Digitalisierung die Informationstechnologie im zunehmenden Maße auch zent-
raler Bestandteil neuer Produkte, Dienstleistungen und sogar eigenständiger Geschäftsmo-
delle.63 Durch den Informationstechnologiewandel befinden sich viele etablierte Unterneh-
men aktuell in der digitalen Transformation mit teilweise disruptiven Wirkungen auf ihre 
Geschäftsmodelle.64  
2.1.1.3 Treiber der Industrialisierung  
In den Jahren vor der Finanzkrise 2008 konnten Banken in einem relativ ruhigen und regu-
latorisch geschützten Umfeld agieren.65 Dazu bestanden sehr starre Wertschöpfungsketten 
mit einer traditionell sehr hohen Wertschöpfungstiefe.66 Nach der Finanzkrise hat sich vieles 
geändert: so sind zahlreiche Regulierungsvorhaben umgesetzt worden und es ist eine Vielzahl 
von neuen Mitbewerbern, zum einen aufgrund des technologischen Wandels, zum anderen 
aber auch durch die fortschreitende Globalisierung, in den Markt der Banken eingetreten. 
Seither nimmt damit einhergehend die Anzahl der Banken über alle Bankengruppen hinweg 
in den letzten Jahren kontinuierlich ab, was sich mit dem Rückgang der Erträge und der 
damit verbundenen Konsolidierung der Branche erklären lässt.67 Dieser Trend ist jedoch 
 
57 Vgl. Röhr (2017), S. 124. 
58 Vgl. Röhr (2017), S. 124. 
59 Vgl. Sokolovsky/Löschenkohl (2005), S. VII f. 
60 Vgl. Koye/Auge-Dickhut (20.10.2017), S. 22. 
61 Vgl. Koye/Auge-Dickhut (20.10.2017), S. 119. 
62 Vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 21. 
63 Vgl. Urbach/Ahlemann (2017), S. 303. 
64 Vgl. Urbach/Ahlemann (2017), S. 302. 
65 Vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 30. 
66 Vgl. Sokolovsky (2005), S. 37. 
67 Vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 24. 
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nicht nur in Deutschland, sondern in allen westeuropäischen Ländern und auch in Nord-
amerika zu erkennen.68 Durch die Konsolidierung sichern sich die Banken Größenvorteile, 
um im stärkeren (auch internationalen und virtuellen) Wettbewerb bestehen zu können. Mit 
Kostensenkungsprogrammen haben sich die Institute zusätzlichen Spielraum geschaffen.69  
Zusammenfassend können daraus folgende Haupttreiber der Industrialisierung abgeleitet 
werden: Hierbei handelt es sich um die Globalisierung und Integration der Finanzmärkte, 
die technologischen Entwicklungen, die Kapitalmarktentwicklungen, die Regulierung und 
das veränderte Kundenverhalten, die für einen Gesamtüberblick zum Thema Industrialisie-
rung näher betrachtet werden sollen. 
Globalisierung und Integration der Finanzmärkte: 
Durch die internationale Integration der Finanzmärkte und durch Schaffung eines gemein-
samen Binnenmarktes in der Europäischen Union ist ein sehr wettbewerbsintensiver Markt 
entstanden. Die Banken müssen nun auf ihren Heimatmärkten mit anderen Banken, Finanz-
dienstleistern und Nichtbanken konkurrieren, welche als Spezialisten mit den für sie renta-
belsten Elementen der Wertschöpfungsketten im Bankgeschäft auftreten.70 Durch den Fo-
kus auf einzelne Teile der Wertschöpfungskette und einen hoch effizienten 
Ressourceneinsatz können Wettbewerbsvorteile durch die sogenannten Fintechs71 erlangt 
werden. Diese wirken damit wie ein Katalysator für die Digitalisierung der Finanzbranche.72 
Zudem sind Markteintrittsbarrieren für neue Marktteilnehmer aufgrund des Internets und 
der Digitalisierung und bisher noch geringer Regulierung in diesem Bereich sehr niedrig.73 
Aber nicht nur kleine Start-up-Unternehmen haben das Potential der Finanzdienstleistungen 
erkannt, sondern auch etablierte Unternehmen wie Google, Apple, Facebook, Amazon, Ten-
cent, Alibaba dringen in verschiedene Nischen vor.74 Deren Gesamtstrategie ist es, umfas-
send im Nutzeralltag des Kunden präsent zu sein, um noch stärker Cross- und Upsellingpo-
tentiale in der Geschäftsverbindung zu ihren Kunden nutzen zu können.75 Dieser Wandel 
begünstigt wesentlich Innovationen mit schnellen Entwicklungszyklen und erhöht die Effi-
zienz an den Märkten, führt aber auch gleichzeitig zu einem hohen Anpassungs- und Wett-
bewerbsdruck. 
Diese neuen Markteilnehmer können in zwei Gruppen unterteilt werden. Zum einen Anbie-
ter mit Banklizenz (Direkt- und Online-Banken, Digitale Vollbanken, Big-Data-Firmen, z. B. 
Google) und solche ohne Banklizenz (Zahlungsverkehrsdienstleister mit unter Umständen 
virtuellen Zahlungsmitteln, z. B. Bitcoin, verschiedene Plattformen zum Investieren und Fi-
nanzieren und persönliche Informations- und Entscheidungssysteme).76 Aufgrund der vielen 
neuen Wettbewerber und der stärkeren internationalen Verflechtungen sind die Banken ge-
 
68 Vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 24. 
69 Vgl. Beitel u. a. (2005), S. 818. 
70 Vgl. Lamberti (2005), S. 65. 
71 Wagner (2017), S. 324. Definition: „Fintech – Kunstwort aus ‚Financial Services‘ und ‚Technology‘ als Sammelbegriff für neue, inter-
netbasierte Angebote von Finanzdienstleistungen und deren Anbieter.“ 
72 Vgl. Smolinski/Gerdes (2017), S. 45. 
73 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 23. 
74 Vgl. Smolinski/Gerdes (2017), S. 45 f; vgl. Herrmann/Heinke (2018), S. 196. 
75 Vgl. Smolinski/Gerdes (2017), S. 45 f. 
76 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 24 ff. 
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zwungen, sich effizienter und innovativer aufzustellen und bisher nicht genutzte technologi-
sche Entwicklungen in ihrem strategischen Fokus und ihren IT-Bebauungsplänen zu berück-
sichtigen. 
Technologische Entwicklungen: 
Die Entwicklung des Internets in den 90er-Jahren legte den Grundstein zu einer neuen Art 
der Kommunikation zwischen Unternehmen und Kunden, wobei zu dieser Zeit die Infor-
mationstechnologie meist zur Prozessunterstützung verwendet wurde.77 Mit der Digitalisie-
rung wird die Informationstechnologie in einem völlig anderen Zusammenhang eingesetzt, 
so werden beispielsweise vollkommen neue Geschäftsmodelle, Produkte und Dienstleistun-
gen entwickelt und somit neue Wertschöpfungsketten erstellt.78 Konkret können aus dem 
Zusammenspiel der folgenden technologischen Entwicklungen die für die strategische Aus-
richtung relevanten Technologietreiber der Industrialisierung identifiziert werden:79 
- Mobile Technologien ermöglichen den ständigen Zugang zu Informationen und er-
möglichen dem Kunden daraufhin, entsprechende Entscheidungen zu treffen.80 Auf 
Banken bezogen werden durch die starke Verbreitung von Smartphones immer mehr 
relevante Bankgeschäfte über sie abgewickelt,81 wobei neben dem mobilen Zahlen, 
beispielsweise mittels PayPal, auch der Wertpapierhandel einfach, schnell und von 
jedem Ort aus angeboten werden kann. 
- Soziale Medien fördern die Vernetzung der Gesellschaft und den verstärkten Aus-
tausch von Informationen.82 Für die internen Prozesse der Banken bedeutet dies, 
dass relevante Quellinformationen (Online Media,83 Offline Media,84 Social Media85) 
für die Empfänger der Bank entsprechend in die betrieblichen Prozesse integriert 
werden müssen, um die notwendigen Informationen adressatengerecht zur Verfü-
gung stellen zu können.86 In der Außensicht zum Kunden ist das Social-Media-Profil 
der Bank das digitale Aushängeschild und bietet neben neuen Wegen für den Vertrieb 
auch eine Steigerung der Arbeitgeberattraktivität im Personalbereich.87 
- Analytics beziehungsweise Big Data ermöglichen es, in Echtzeit datenbasierte Ge-
schäftsmodelle zu entwickeln, aber auch auf bestimmte Entwicklungen in kurzer Zeit 
reagieren zu können.88 Durch die Vernetzung von Geräten und Datenquellen können 
immer mehr Daten über den Verkauf, die Kreditwürdigkeit und die Vorlieben der 
Kunden für bestimmte Produkte in Erfahrung gebracht werden und mit statistischen 
Methoden analysiert werden.89 Damit können neue Zusammenhänge erkannt, viel 
 
77 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 27. 
78 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 27. 
79 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 28. 
80 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 27. 
81 Vgl. Budliger (2015), S. 72. 
82 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 27. 
83 Kramer/Wenger (2015), S. 247. „Digitale Informationen aus Zeitungen, Fernsehen und Radio, die online gratis oder gegen Gebühr 
verbreitet werden.“ 
84 Kramer/Wenger (2015), S. 247. „Gedruckte Informationen aus Zeitungen, die in klassischer Form publiziert, für die Media Intelli-
gence Utility jedoch in digitalisierter Form bezogen werden.“ 
85 Kramer/Wenger (2015), S. 247. „Digitale Informationen, die private Benutzer oder Unternehmen über soziale Plattformen wie Face-
book, Twitter, YouTube oder Blogs öffentlich verbreiten.“ 
86 Vgl. Kramer/Wenger (2015), S. 245 ff. 
87 Vgl. Gruber/Bouché (2017), S. 39. 
88 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 27. 
89 Vgl. Teague (2016), S. 92. 
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zielgerichteter auf Kundenbedürfnisse eingegangen und Kreditentscheidungen abge-
wogen werden.90 Gerade in Banken ist es jedoch schwierig aufgrund der historisch 
gewachsenen unterschiedlichen IT-Strukturen oder auch datenschutzrechtlichen Be-
langen integrative Datenanalysen zu ermöglichen. 
- Die Cloud-Computing-Technologie bietet einen einfachen Zugang zu Anwendungen 
und Daten und ermöglicht eine einfache Wartung der Systeme.91 Durch Nutzung 
einer Cloud wird es den Unternehmen ermöglicht, sich relativ schnell an eine verän-
derte Umwelt oder auch an Kundenwünsche anzupassen, da die Skalierbarkeit und 
Flexibilität des IT-Services über die Cloud beispielsweise mittels dynamischer Bereit-
stellungsmodelle wie Software-as-a-Service (SaaS), Platform-as-a-Service (PaaS) oder 
Infrastructure-as-a-Service (IaaS)92 ermöglicht wird.93 
- Das „Internet of Things“ vernetzt verschiedene „Dinge“ miteinander und ermög-
licht den Austausch von Informationen, was ebenfalls zu neuen Geschäftsmodellen 
führt.94 Die „Dinge“ bestehen aus einer physischen Komponente (Gerät, Maschine), 
einer „intelligenten“ Komponente (Sensoren, Datenspeicher, Software) und einer 
Konnektivitätskomponente (Anschluss, Antenne, Protokoll).95 So können bei Ban-
ken beispielsweise bei den Geldautomaten mittels Sensoren die Positionierung der 
Automaten optimiert, Instandhaltung und Liquiditätsmanagement verbessert wer-
den. Aber auch die von Maschinen ausgelöste Bezahlung (Gerätezahlungen) bei au-
tomatischer Bestellung beispielsweise bei der Nachbefüllung des Kühlschranks und 
des damit verbundenen Services der Überwachung der Gerätezahlungen mittels Per-
sonal Finance Management-Lösungen sind nur zwei Beispiele für eine Vielzahl von 
neuen Geschäftsmodellen für Banken.96 
Mit der Nutzung der neuen Technologien entsteht in der Folge eine völlig neue Transparenz 
für Kunden als auch Unternehmen.97 Die Unternehmen müssen entsprechende personali-
sierte Angebote anbieten, um sich von den Mitbewerbern abheben zu können. Dabei werden 
Angebote entstehen, die in Echtzeit vorausschauend auf Kundenerwartungen oder verän-
derte Nachfrage reagieren.98 Die Standardisierung und Automatisierung ist nicht mehr Inhalt 
der Bemühungen der Unternehmen, sondern die Voraussetzung dafür, dass die digitale 
Transformation beziehungsweise Industrialisierung gelingt. 
Kapitalmarktentwicklung: 
Mit der Finanz- und Staatsschuldenkrise im Jahr 2008 und der nur langsam wachsenden 
Konjunktur in der Eurozone wurden durch die Notenbanken die mittelfristigen Zinsen dau-
erhaft niedrig gehalten, um die Realwirtschaft zu stimulieren. Durch diese anhaltende Nied-
rigzinsphase werden die Ertragsmöglichkeiten bei stark vom Zinsergebnis abhängigen Ban-
ken sowie Versicherungsunternehmen99 und damit auch die Fähigkeit, Eigenkapital aus 
 
90 Vgl. Teague (2016), S. 92. 
91 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 27. 
92 SaaS: Bereitstellung von Standardsoftware (Aktualität), PaaS: Bereitstellung von Entwicklungsumgebungen (Flexibilität), IaaS: Bereit-
stellung von Kapazitäten (Skalierbarkeit). 
93 Vgl. Teague (2016), S. 95; vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 32. 
94 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 28. 
95 Vgl. Hessel (2017). 
96 Vgl. Hessel (2017). 
97 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 28. 
98 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 28. 
99 Vgl. Henk/Holthaus (2015), S. 65; vgl. Deutsche Bundesbank (2018), S. 50. 
 14 
 
Gewinnen zu bilden, deutlich eingeschränkt.100 Mit dem Niedrigzinsniveau geht ein starker 
Nettomargenrückgang im traditionellen Kredit- und Einlagengeschäft einher,101 insbeson-
dere Banken mit einer starken Abhängigkeit vom Zinsgeschäft sind betroffen und spüren 
dies in einer Verschlechterung der Eigenkapitalrentabilität (siehe auch Abbildung 2).102  
 
Abbildung 2: Eigenkapitalrentabilität von deutschen Banken103 
Darüber hinaus belasten auch Negativzinsen die deutschen Banken empfindlich, da diese aus 
rechtlichen, aber auch aus geschäftspolitischen Gründen nicht oder nur teilweise an die Kun-
den weitergegeben werden können.104 Der Rückgang der Margen ist vor allem bei dem pas-
sivischen Konditionsbeitrag von Kundeneinlagen zu erkennen, der bei Existenz eines Null-
zinsfloors bei den Einlagenzinsen sogar einen Aufwand darstellen kann und somit das 
Zinsergebnis belastet.105 
Durch den sich einengenden Spielraum bei der Konditionierung ist es unabdingbar, weiter 
zu rationalisieren und die Möglichkeiten der Industrialisierung hinsichtlich Automatisierung, 
Standardisierung, Spezialisierung und Vernetzung zu nutzen, um das Ertrags-/Kostenver-
hältnis verbessern zu können. 
Regulierung: 
Ein weiterer Treiber für die Industrialisierung ist die Regulierung. So wird durch die Regu-
lierung auf der einen Seite teilweise selbst vorgegeben, dass die Banken für integrierte Finanz- 
und Risikoarchitekturen zu sorgen haben (BCBS 239),106 auf der anderen Seite bestehen so 
viele Regulierungsvorhaben, welche ohne eine einheitliche Datenbasis und ein standardisier-
tes und automatisiertes Vorgehen teilweise nicht mehr erfüllt werden können. Für eine Ein-
ordnung soll kurz ein Überblick über die historische Entwicklung der europäischen Regulie-
rung gegeben werden. 
Ganz allgemein werden aufsichtliche Anforderungen durch den Baseler Ausschuss für Ban-
kenaufsicht (Basel Committee on Banking Supervision, BCBS) initiiert, welcher 1975 von 
den G10-Staaten gegründet wurde. Einen wesentlichen Meilenstein stellt die „Internationale 
 
100 Vgl. Deutsche Bundesbank (2018), S. 30. 
101 Vgl. Henk/Holthaus (2015), S. 64. 
102 Vgl. Schierenbeck (2005), S. 790. 
103 Vgl. Deutsche Bundesbank (2019a), Gewinn- und Verlustrechnung der Banken Nr. 06. 
104 Vgl. Smolinski/Gerdes (2017), S. 45. 
105 Vgl. Deutsche Bundesbank (2018), S. 47. 







































































































Konvergenz der Eigenkapitalmessung und Eigenkapitalanforderung“ von 1988 dar, auch 
„Basel I“ genannt. Mit diesem sogenannten Baseler Akkord wurden die Mindestkapitalan-
forderungen von 8 % der standardisierten risikogewichteten Kreditpositionen festgelegt. 
Aufgrund der Bedeutung der Marktpreisrisiken (Zins- und Aktienkursrisiken des Handels-
buch, Währungsrisiken und Rohwarenrisiken) wurde für diese im Jahr 1996 ebenfalls eine 
Kapitalunterlegung gefordert und umgesetzt.107  
„Basel II“ war dann die Weiterentwicklung des Baseler Akkords, da „Basel I“ nur sehr grob 
den Geschäftsmodellen der Banken gerecht wurde. Es wurde ein 3-Säulen-Modell entwi-
ckelt, welches in Säule I die bereits aus „Basel I“ bekannten Mindestkapitalanforderungen 
definiert, in Säule II die Notwendigkeit einer qualitativen Bankenaufsicht betont und mit 
Säule III erweiterte Offenlegungspflichten fordert, um die disziplinierenden Kräfte der 
Märkte komplementär zu den regulatorischen Anforderungen nutzen zu können.108 
Den letzten großen Meilenstein zur regulatorischen Neuordnung nach der Finanzkrise legte 
das Rahmenwerk Basel III des Baseler Ausschusses für Bankenaufsicht im Jahr 2010.109 Die-
ses wurde mittels Kapitaladäquanzverordnung (Capital Requirements Regulation, CRR) und 
der Kapitaladäquanzrichtlinie IV (Capital Requirements Directive, CRD IV) von europäi-
scher Ebene in Bankenaufsichtsrecht überführt. Letztlich hat die Europäische Bankenauf-
sichtsbehörde (European Banking Authority, EBA) hierzu technische Regulierungs- und 
Durchführungsstandards formuliert.110 Mit CRR/CRD IV wurde europaweit ein einheitli-
ches Verständnis für das Bankenaufsichtsrecht (Single Rule Book) geschaffen.111 
Das neue Rahmenwerk zielt vor allem als Erkenntnis aus der Finanzmarktkrise zusätzlich 
auf die Liquiditätsvorsorge ab. Ganz konkret wurden neue Kennzahlen wie die LCR (Liqui-
dity Coverage Ratio) und die NSFR (Net Stable Funding Ratio) definiert.112 Aber auch die 
Kennzahlen zur Kapitalausstattung wurden überarbeitet. Einerseits wurde eine neue Kenn-
ziffer, die Leverage Ratio eingeführt, andererseits wurden neue Kapitalpuffer (Kapitalerhal-
tungspuffer, antizyklischer Puffer) definiert.113  
Neben dem Basel-III-Rahmenwerk wurde von den Staats- und Regierungschefs der EU im 
Jahr 2012 ein weiterer Mechanismus als Reaktion auf die Finanz- und Wirtschaftskrise und 
die EU-Finanzmarktintegration geschaffen.114 Hierbei handelt es sich um den Single Super-
visory Mechanism (SSM), welcher die zentrale aufsichtliche Gesamtverantwortung bei der 
EZB vorsieht. Jedoch übernimmt die EZB nur über die bedeutendsten Institute des Eu-
roraums die Aufsicht, die indirekte Aufsicht für weniger bedeutende Institute wird weiterhin 
von den nationalen Aufsichtsbehörden (National Competent Authority, NCA) übernom-
men, wie z. B. in Deutschland von der BaFin und der Bundesbank.115 Der SSM soll gewähr-
leisten, dass ein einheitlich hoher Aufsichtsstandard sowie ein konsistentes Vorgehen inner-
halb des SSM gewährleistet wird.116 Dazu hat die EBA für den Prozess der aufsichtlichen 
Überprüfung und Bewertung (Supervisory Review and Evaluation Process, SREP) in 2014 
 
107 Vgl. Deutsche Bundesbank (2001), S. 16. 
108 Vgl. Deutsche Bundesbank (2001), S. 17. 
109 Vgl. Deutsche Bundesbank (2011), S. 3. 
110 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 373. 
111 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 337 f. 
112 Vgl. Deutsche Bundesbank (2011), S. 3. 
113 Vgl. Deutsche Bundesbank (2011), S. 3. 
114 Vgl. Deutsche Bundesbank (2016a), S. 54. 
115 Vgl. Deutsche Bundesbank (2016a), S. 54. 
116 Vgl. Deutsche Bundesbank (2016a), S. 56. 
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Leitlinien veröffentlicht, welche grundsätzlich an der SREP-Methodik für bedeutende Insti-
tute des SSM gemessen werden.117  
Auch der Zahlungsverkehr und das Wertpapierdienstleistungsgeschäft sind durch die Regu-
lierung betroffen. Im Zahlungsverkehr geht es um die „Payment Services Directive II“, die 
Banken dazu verpflichtet, Drittanbietern Zugriff auf Konten und Daten ihrer Kunden zu 
ermöglichen. Das geschieht über einheitliche Schnittstellen, was den Wettbewerb zusätzlich 
fördern wird.118 Darüber hinaus erwachsen neue Transparenzpflichten bei grenzüberschrei-
tenden Zahlungen und immer höhere Sicherheitsstandards, die es einzuhalten gilt.119 Bei der 
Wertpapierdienstleistung wurden mit der Finanzmarktrichtlinie (Market in Financial Instru-
ments Directive, MiFID) umfassende Änderungen zum Anlegerschutz und zur Effizienz 
und Integrität des europäischen Finanzmarktes auf dem Weg gebracht, mit ebenfalls entspre-
chenden neuen Anforderungen an die Banken.120 
Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass die Aufsicht bestrebt ist, die Aufsichtsstan-
dards der einzelnen Länder zu harmonisieren, da bisher verschiedene Wahlrechte zu unter-
schiedlichen Regelungen international agierende Banken mit verschiedenen Regulierungsan-
sätzen konfrontierte.121 Für die Banken kann konstatiert werden, dass die neuen Regelungen 
in das bestehende Steuerungssystem integriert werden müssen und für die Abbildung der 
Vielzahl der Regelungen eine einheitliche und konsistente Datenbasis die notwendige Vo-
raussetzung ist, um die Regelungen auch umsetzen zu können. Damit verbunden ist ein ho-
her Mehraufwand, sei es durch die Dokumentationspflichten oder durch die erhöhten regu-
latorischen Anforderungen selbst, was die Banken im aktuellen Umfeld vor 
Herausforderungen stellt.122 Gleichwohl ist auch von der Aufsicht zu erwarten, dass, wie der 
ehemalige DSGV-Präsident FAHRENSCHON anmahnte, der Weg nicht zu einer „noch stan-
dardisierten und weitgehend schematischen Aufsichtspraxis“123 führen kann. Hier bewegt 
sich die Aufsicht im Spannungsfeld abzuwägen, individuelle Aufsichtsstandards wie die bis-
herige Säule II in Eigenverantwortung der Institute zu lassen versus einheitliche Aufsichts-
standards zu setzen. 
Verändertes Kundenverhalten: 
Als weiterer wesentlicher Treiber resultiert aus dem Zusammenspiel mit den technischen, 
regulatorischen und markttechnischen Entwicklungen auch das veränderte Kundenverhal-
ten, welches ebenfalls einen anhaltenden Veränderungsdruck auf die Bankenbranche ausübt. 
Hierunter fallen die stärkere Nutzung der elektronischen Kanäle und die damit verbundene 
höhere Preissensibilität der Kunden. 
Durch die verschiedenen technischen Möglichkeiten werden die Bankkunden immer an-
spruchsvoller und technikaffiner.124 Mit der Nutzung des Internets für Bankdienstleistungen 
konnten zudem die in der Vergangenheit bestehenden Informationsasymmetrien abgebaut 
 
117 Vgl. Deutsche Bundesbank (2016a), S. 60. 
118 Vgl. Meenen (2017), S. B2. 
119 Vgl. Meenen (2017), S. B2. 
120 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 360 f. 
121 Vgl. Dombret (2015), vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 26. 
122 Vgl. Henk/Holthaus (2015), S. 65. 
123 DSGV Pressemitteilung (2014). 
124 Vgl. Ornau (2017), S. 49. 
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werden und es können viele einfache Bankprodukte mittlerweile online abgeschlossen wer-
den.125 Die damit einhergehende Transparenz hat zu einem verstärkten Wettbewerb geführt, 
da die Kunden sensibler auf die Leistungen und Konditionen reagieren und sich auch selbst 
über Suchmaschinen, Vergleichsportale oder Social Media informieren und Produkte ver-
gleichen.126 Gerade das veränderte Kundenverhalten hin zur Nutzung digitaler Vertriebska-
näle, mit ihren mit vergleichsweise geringem Aufwand zu betreibenden Bankdienstleistun-
gen, haben zu einer deutlich reduzierten Filialdichte geführt.127 In der verstärkten Nutzung 
der elektronischen Kanäle durch den Kunden liegen aber auch Chancen für die Banken, denn 
so können Teile der Wertschöpfungskette direkt auf den Kunden verschoben werden.128 Je-
doch werden alle technischen Neuerungen erst erfolgswirksam, wenn beim Kunden eine 
hohe Convenience bei optimaler Leistung und gleichzeitig bestem Preis platziert werden 
kann, was auch entscheidend sein wird für die Durchsetzung bestimmter neuer Geschäfts-
modelle.129 
Durch die höhere Transparenz ist die Austauschbarkeit von Finanzdienstleistungen gestie-
gen. So refinanzieren sich größere Firmenkunden immer mehr am Kapitalmarkt, sodass der 
klassische Bankkredit und die Abhängigkeit von einer Hausbank für die Unternehmen keinen 
hohen Stellenwert mehr einnimmt.130 Die Unternehmen wählen zudem den Finanzdienst-
leister, welcher das beste Preis-/Leistungsverhältnis für das entsprechende Produkt (z. B. 
Swaps, Unternehmensanleihen, Verbriefungen) anbietet.131 Häufig werden mittlerweile aber 
auch Finanzentscheidungen völlig ohne Bankberatung getroffen.132 
Damit sind die allgemeinen Grundlagen zur Industrialisierung in Banken umrissen worden. 
Nun soll die Verbindung zum zweiten Untersuchungsobjekt, dem Strategischen Manage-
ment, hergestellt werden. 
2.1.2 Strategisches Bankmanagement 
Das zweite mit der Industrialisierung zu verknüpfende Untersuchungsobjekt ist das Strate-
gische Management in Banken. Das Strategische Management mit der Bank als spezifische 
Form eines Unternehmens bedarf einer näheren Erläuterung beziehungsweise Systematisie-
rung, da den Banken eine besondere Rolle in einer Volkswirtschaft zukommt. Strategisches 
Management bedeutet allgemein die Planung und Umsetzung von Strategien in Unterneh-
men.133 Dabei geht es um die Festlegung von langfristigen Zielen, Geschäftsfeldern, Kern-
kompetenzen und Maßnahmen zur Umsetzung der Strategien.134 Aus dem ressourcenorien-
tierten und marktorientierten Ansatz des Strategischen Managements im Sinne der 
Industrialisierung in Banken (mit ihren automatisierten Systemen im dispositiven Bereich) 
 
125 Vgl. Lamberti (2005), S. 62. 
126 Vgl. Bodek/Matinjan (2017), S. 119. 
127 Vgl. Seidel/Liebetrau (2015), S. 195. 
128 Vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 25. 
129 Vgl. Walter (2016), S. 31. 
130 Vgl. Lamberti (2005), S. 64. 
131 Vgl. Lamberti (2005), S. 65. 
132 Vgl. Henk/Holthaus (2015), S. 62 f. 
133 Vgl. Welge u. a. (2017), S. 5. 
134 Vgl. Welge u. a. (2017), S. 5. 
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kann der Finanzindustrie eher der ressourcenbasierte Ansatz zugeordnet werden, da die Res-
sourcen einer Bank in Form des Risikokapitals meist begrenzt sind.135 Damit werden Markt-
wirkungen eher vernachlässigt,136 was problematisch sein kann und noch näher zu untersu-
chen ist.  
Zunächst soll eine Einordnung der Finanzintermediäre erfolgen, um daraus dann die strate-
gische Ausrichtung und den Leistungserstellungsprozess eingrenzen zu können. 
2.1.2.1 Banken als Finanzintermediäre 
Die Geschäfte von Banken können einerseits in Commercial Banking mit Einlagen- und 
Kreditgeschäft und Zahlungsverkehr, andererseits in Investmentbanking mit dem Eigenhan-
del von Wertpapieren oder auch der Emission von Anleihen und Aktien unterteilt werden.137 
Banken sind Finanzintermediäre, die als Finanzdienstleister im weitesten Sinne Angebot und 
Nachfrage am Kapitalmarkt koordinieren.138 Für diese Geschäfte werden zwei Arten von 
Intermediationsleistungen unterschieden. Wenn sich das Angebot und die Nachfrage nach 
Kapital qualitativ in keinem Punkt unterscheiden, entspricht die Art der Intermeditations- 
einer Vermittlungsleistung.139 Falls es Abweichungen gibt, muss eine Art Transformations-
leistung (entspricht einer asymmetrischen Vermittlungsleistung) erbracht werden.140 Die 
Transformationsleistung ist für die Banken und Volkswirtschaften von wesentlicher Bedeu-
tung, da damit Geschäfte nicht nur vermittelt werden können, wenn es übereinstimmende 
Wünsche gibt, sondern auch bei voneinander abweichenden Wünschen.141 Beispiele dafür 
sind die Losgrößen-, Risiko- oder auch Fristentransformationsleistungen.142 Im weiteren Ver-
lauf der Arbeit werden sowohl Vermittlungs- als auch Transformationsleistungen im Com-
mercial Banking näher untersucht. 
2.1.2.2 Strategien in Banken 
Im Zusammenhang mit der Erbringung der Intermeditationsleistung und dem Strategischen 
Management in Banken besteht im Vergleich zu anderen Unternehmen eine Reihe von ge-
setzlichen Verpflichtungen zur Planung und Umsetzung von Strategien. So legen 
§ 25a KWG zur ordnungsgemäßen Geschäftsorganisation beziehungsweise die MaRisk fest, 
dass ein wirksames Risikomanagement eingerichtet sein muss, das unter anderem eine ange-
messene Geschäftsstrategie und eine dazu konsistente Risikostrategie bei Banken erfor-
dert.143 Die Umsetzung der Anforderungen an die Strategien erfolgte jedoch in der Vergan-
genheit nur teilweise. Die BaFin nennt dazu folgende Schwachpunkte bei den Instituten:144 
• Wesentliche interne und externe Einflussgrößen wurden nicht berücksichtigt. 
• Der Soll-Ist-Abgleich ist aufgrund der Unbestimmtheit strategischer Ziele schwierig.  
• Konsistenzprobleme zwischen Geschäfts- und Risikostrategie 
• Es bestehen Abgrenzungsprobleme zwischen der strategischen und operativen 
Ebene hinsichtlich der aufsichtsrechtlichen Anforderungen. 
 
135 Vgl. Thießen (2009), S. 383. 
136 Vgl. Thießen (2009), S. 383. 
137 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 10. 
138 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 43. 
139 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 44 f. 
140 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 46 ff. 
141 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 44. 
142 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 5 ff. 
143 Vgl. Zanthier (2015), S. 42. 




Die von der BaFin angesprochenen Probleme deuten darauf hin, dass eine Überleitung von 
der abstrakten strategischen Ebene auf die operative Ebene die Institute vor Schwierigkeiten 
stellt. Andererseits bestehen Befürchtungen seitens der Banken, dass Zielabweichungen er-
höhten Erklärungsbedarf gegenüber der Aufsicht oder dem Aufsichtsorgan nach sich zie-
hen.145 Hierbei zeigt sich, in welchem Spannungsfeld sich sowohl die Banken als auch das 
Strategische Management befinden. Zum einen ist es notwendig, eine zielgerechte Umset-
zung der strategischen Festlegungen bis auf die operative Ebene vorzunehmen, was mittels 
eines integrierten Controllingkonzepts auch geschieht und somit sowohl die Gesamtbank bis 
hin zum Einzelgeschäft bewusst gelenkt werden kann.146 Auf der anderen Seite bestehen aber 
auch eine Vielzahl von Standardisierungen, Vereinfachungen und Modellannahmen, die bei 
Zielabweichungen im Zusammenspiel nur schwer zu vermitteln sind oder während des Ge-
schäftsverlauf hätten korrigiert werden müssen. Dabei werden sich Zielabweichungen zwar 
nie vermeiden lassen, diese können jedoch nachträglich zumindest als Indikator für Korrek-
turmaßnahmen verwendet werden.147 Für das Strategische Management einer Bank ergeben 
sich daraus entsprechende Konsequenzen. Da die hinter den industrialisierten Konzepten 
‚verborgenen‘ Algorithmen, Modelle und Theorien im dispositiven Bereich nicht mehr der 
Analyse- , Entscheidungs- und Kontrollfunktion unterliegen, werden nicht mehr gültige be-
ziehungsweise falsche Annahmen immer erst ex post in Form von Zielabweichungen er-
kannt.148 Jedoch müssen gerade die Wirkungsweisen und Sensitivitäten der industrialisierten 
Systeme im Vorfeld verstanden und in entsprechenden Marktumfeldern auch passend ange-
wendet werden.  
Viele Banken haben zudem keine Industrialisierungsstrategie, was einerseits die Zukunftsfä-
higkeit der Banken in Hinblick auf digitale Ökosysteme und Wertschöpfungs- und Verbund-
systeme in Frage stellt und andererseits die Nutzung des Effizienzpotentials aus der Standar-
disierung, Automatisierung, Vernetzung und Spezialisierung nicht voll ausschöpft.149 Welche 
Schwerpunkte eine Industrialisierungsstrategie berücksichtigen muss, kann anhand des Leis-
tungserstellungsprozesses dargestellt werden.150 
2.1.2.3 Leistungserstellung in Banken 
Der Leistungserstellungsprozess dient einer Systematisierung der Leistung von Banken. Wie 
auch bei RIESE (2006) soll eine Phaseneinordnung zwischen Input (Vorkombination) und 
Output (Endkombination) der Leistungserstellung vorgenommen werden. Zur Systematisie-
rung der darunterliegenden Prozesse wird auf einer zeitlichen Abfolge der drei primären 
Kernprozesse (Produktentwicklung, Vertrieb und Abwicklung) aufgesetzt, welche in enger 
Beziehung zum als bankspezifisch phasenübergreifend verankerten unterstützenden Trans-
formationsprozess stehen.151 Damit können Vermittlungs- und Transformationsleistung der 
Finanzintermediäre getrennt abgebildet werden. Die Kunden beurteilen den durch die Bank 
 
145 Vgl. Hofer (2011), S. 7. 
146 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 1. 
147 Vgl. Hofer (2011), S. 7. 
148 Vgl. Thießen (2009), S. 370.  
149 Vgl. Koye/Auge-Dickhut (20.10.2017), S. 22. 
150 Vgl. Koye/Auge-Dickhut (20.10.2017), S. 22. 
151 Vgl. Porter (1998), S. 36 ff. Ein Unternehmen ist eine Sammlung von verschiedenen Aktivitäten hinsichtlich der Entwicklung, der 
Produktion, der Vermarktung, Lieferung und Support zu den Produkten; vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 77 f. 
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geschaffenen Mehrwert, indem sie für die Dienstleistung offenlegen, wie hoch ihre Zah-
lungsbereitschaft ist.152 Falls die Kosten für die Dienstleistung für die Bank niedriger sind, 
resultiert daraus eine Gewinnmarge.153 In der differenzierten Ausgestaltung der Leistung oder 
durch eine günstigere Fertigung bei gleicher Qualität liegen die Potentiale für eine höhere 
Marge und die Möglichkeit Wettbewerbsvorteile zu erlangen.154 Die Produktentwicklung er-
fasst die systemseitige Entwicklung und organisatorische Bereitstellung neuer Produkte, wäh-
rend der Vertriebsprozess den Aktivitäten zu Aufbau und Pflege der Kundenbeziehung und 
der finanziellen Beratung dient.155 Hier lassen sich die größten Differenzierungspotentiale 
erkennen, sowohl in der individuellen Produktausgestaltung als auch in der auf Vertrauen 
aufbauenden Beratung der Kunden.156 Der Abwicklungsprozess dient der bereits industriali-
sierten Transaktionsabwicklung und hier kann im schlechtesten Fall nur eine negative Diffe-
renzierung gegenüber den Mitbewerbern erreicht werden, wenn Abwicklungsfehler auftre-
ten. Daher können nur durch Skaleneffekte höhere Gewinnmargen erwirtschaftet werden.157  
Anhand des Leistungserstellungsprozesses sollen die Industrialisierungsbestrebungen 
und -auswirkungen in Verbindung mit dem sich ergebenden Wertschöpfungspotential be-
schrieben werden. In Verbindung mit den Potentialen ergibt sich aus Sicht des Strategischen 
Managements ein Trade-off aus den begrenzten Ressourcen und den Potentialen aus den 
Kernprozessen. Die folgende Übersicht verdeutlicht die Zusammenhänge der Phasen, Pro-
zesse und Potentiale. 
 
Abbildung 3: Leistungserstellungsprozess inklusive Wertschöpfungspotentiale von Banken158 
Unter dem Blickwinkel der Industrialisierung wird anhand des Wertschöpfungsprozesses auf 
die ökonomischen Paradigmen der Industrialisierung aus Abschnitt 2.1.1.2 näher eingegan-
gen. Die wesentlichen Aspekte werden aus den Arbeiten von RIESE (2006) und 
 
152 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 78. 
153 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 78; vgl. Porter (1998), S. 38. 
154 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 78.  
155 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 78 f. 
156 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 79. 
157 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 78. 
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KROTSCH (2006) übernommen und um Aspekte der Digitalisierung ergänzt. Aus strategi-
scher Sicht einer Bank haben die gestiegene Leistungsfähigkeit und Verfügbarkeit von Re-
chenleistung und Speicherplatz dazu geführt, dass ganz neue Produkte und Dienstleistungen 
seit Anfang der 2000er-Jahre entstanden sind und auch die Finanzbranche sich auf einen 
Wandel des Geschäftsmodells einstellt.159 Dabei werden die bisher traditionellen Wertschöp-
fungsketten aufgebrochen und durch digitale Servicenetzwerke ersetzt, in denen verschie-




159 Vgl. Smolinski/Gerdes (2017), S. 40. 
160 Vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 30 f. 
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2.2 Industrialisierung im Leistungserstellungsprozess von Banken 
2.2.1 Produktentwicklung 
In der Produktentwicklung können zwei wesentliche Industrialisierungsentwicklungen un-
terschieden werden. Zum einen die standardisierte individualisierte Leistungserstellung161 
durch Modularisierung der Produkte, die eine automatisierte und sehr differenzierte Pro-
duktpolitik zulassen. Zum anderen entstehen durch vernetzte Produktentwicklungsprozesse 
schnelle Produktprototypen und auch Softwarekomponenten, z. B. Apps, Konto- und De-
potverwaltungsprogramme oder Anlageroboter, die durchaus als eigenständige Produkte ein 
zusätzliches Differenzierungskriterium gegenüber den Mitbewerbern bieten. 
2.2.1.1 Standardisierte individuelle und modulare Produktentwicklung 
Die Produktentwicklung ist der Ausgangspunkt der Leistungserstellung in einer Bank und 
hat damit für die Differenzierungsmöglichkeit gegenüber den Wettbewerbern einen hohen 
Stellenwert. Zur Nutzung des Potentials kann in einem übertragenen Sinne auf die Platt-
formtechnik der Automobilindustrie zurückgegriffen werden. Hierbei muss die Produktent-
wicklung den Bogen von den Produkten im Zahlungsverkehr über die standardisierte Mas-
senproduktion bis zur zielgerichteten Ansprache des Kunden mit individualisierten Pro-
dukten spannen. Mit den Kernprodukten und einem dazu komplementären Produktbaukas-
ten können die Grundüberlegungen der Industrialisierung auf die Finanzdienstleistungsbran-
che übertragen werden.162 
Das bedeutet, dass bei der informationstechnischen Umsetzung der entsprechenden Kun-
denbedürfnisse nicht nur die zentrale Massenproduktion mit großen Stückzahlen im Vorder-
grund steht, sondern auch die dezentrale ‚schlanke‘ Produktion mit maßgefertigten Produk-
ten und einer großen Typenvielfalt.163 Der Umgang mit der steigenden Komplexität wird 
durch enge Kooperation der Funktionseinheiten und eine integrierte informationstechnische 
Unterstützung beantwortet. Hierbei prüft die Produktentwicklung die Durchführbarkeit und 
partitioniert letztlich das Produkt so, dass sich der Gesamtnutzen aus den einzelnen Pro-
duktbausteinen ergibt.164 Mit Hilfe dieser modulbasierten Produktpalette und neuen Ferti-
gungsinformationstechnologien gelingt es, standardisierte Massenproduktion an die indivi-
duellen Kundenwünsche anzupassen (Mass Customization).165 Lean Management166 und Busi-
ness Reengineering167 sehen dabei die Restrukturierung des Unternehmens als Ganzes und sei-
ner Prozesse vor, was in Summe die Flexibilität und Anpassungsfähigkeit erhöhen und die 
 
161 Vgl. Krotsch (2006), S. 16 ff. 
162 Vgl. Betsch (2005), S.15. 
163 Vgl. Piller (2007), S. 34. 
164 Vgl. Steinmetz u. a. (2005), S. 626. 
165 Vgl. Piller (2007), S. 153; vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 29.  
166 Wagner (2017), S. 541. Definition: „Lean Management – Optimale, schlanke Kombination der Produktionsfaktoren zur Steigerung 
der Leistungsqualität und -quantität eines Unternehmens, aufbauend auf einer flachen Hierarchie mit hoher Entscheidungsverant-
wortung bei den Mitarbeitern. Durch Benchmarking, Six Sigma und darauf basierender kontinuierlicher Prozessoptimierung wird 
versucht, stetige Verbesserungen der Effektivität und Effizienz des Faktoreinsatzes zu erreichen.“ 
167 Wagner (2017), S. 171. Definition: Business Reengineering – „Grundlegende Veränderung der bestehenden Geschäftsprozesse und 
Aufbauorganisation in einem Unternehmen mit Blick auf die Effektivität, Effizienz und Serviceorientierung. Erster Schritt ist typi-




Kosten senken soll.168 Zudem wird in Banken mittlerweile beim Aufbau der technischen Ar-
chitektur über modulare Komponentenmodelle verstärkt auf die Wiederverwendbarkeit der 
Software- und Produktinkremente geachtet.169  
Finanzprodukte sind jedoch häufig stark erklärungsbedürftig, was einen entsprechenden Be-
ratungsbedarf bedingt. Der Umfang dessen ist wiederum stark abhängig davon, ob eine stan-
dardisierte oder nicht standardisierbare Finanzdienstleistung angeboten wird. Dienstleistun-
gen im Privatkundengeschäft konnten bisher kaum standardisiert angeboten werden, da der 
Beratungsaufwand und auch das Beratungsbedürfnis sehr hoch und die Komplexität und der 
Abstraktionsgrad zwei nicht zu unterschätzende Faktoren sind.170 Dadurch werden Finanz-
dienstleistungen zu Vertrauensgütern, wobei der Berater als Vertrauensperson eine heraus-
ragende Rolle spielt.171 Hieraus ergeben sich für die Universalbanken unterschiedliche Stra-
tegien im Umgang mit den angebotenen Produkten. Während Produkte des Vertriebs, bei-
spielsweise eine Spezialfinanzierung, nur teilweise standardisiert vermarktet werden und ein 
hohes Differenzierungspotential bieten, muss in der Abwicklung beispielsweise der Zah-
lungsverkehr als Massenprodukt sehr standardisiert angeboten und vermarktet werden.172 
Die digitale Transformation lässt sich jedoch nicht nur durch Restrukturierung oder Stan-
dardisierung erreichen, sondern erfordert eine übergreifende Innovationskultur mit einem 
adaptiven Mindset, einer explorativen Auflage von neuen Produkten für neue Zielgruppen 
und neue Vertriebskanäle, um sich in dem sich wandelnden Marktumfeld behaupten zu kön-
nen.173 Daher ist es unabdingbar eine Vernetzung der Produktentwicklungsprozesse vorzu-
nehmen. 
2.2.1.2 Vernetzung in den Produktentwicklungsprozessen 
Die Vernetzung der Produktentwicklungsprozesse kann im weitesten Sinne über zwei ver-
schiedene Wege erfolgen. So können zum einen bisherige Einzelprozesse zu 
End-to-end-Prozessen zusammengefasst werden und ermöglichen damit, Inkonsistenzen o-
der auch Qualitäts- oder Performanceprobleme zu vermeiden.174 Dieser Weg setzt damit am 
originären Prozessdenken an. Der zweite Weg beschäftigt sich mit der Einbindung der Kun-
den oder auch der Mitbewerber in Form von Kooperationen in den Entwicklungsprozess, 
um schnell und flexibel auf Basis aktueller und dezentraler Informationen vorgehen zu kön-
nen.  
Die Digitalisierung von Prozessen mit einer End-to-end-Sicht ist ein strategisches Ziel von 
Banken.175 Häufig haben die Banken zwar onlinebasierte Front-End-Systeme, aber im Hin-
tergrund laufen die Prozesse immer noch analog ab. Einzelne Banken sind jedoch dazu über-
gegangen, beispielsweise ihre Kontoeröffnungsprozesse komplett zu automatisieren und so-
mit unterschiedliche Prozesse miteinander zu verknüpfen, was zu einer papier- und 
unterschriftslosen Kontoeröffnung führt.176 Das daraus entstehende baukastenähnliche, fle-
xible und schnelle Zusammensetzen von Produktbausteinen und die vollständig digitalisierte 
 
168 Vgl. Betsch/Thomas (2005), S. 60; vgl. Petzel (2005), S. 83. 
169 Vgl. Kalbhenn/Grönk (2017), S. 54 f; vgl. Löffler/Reinshagen (2013), S. 47 ff.; vgl. Krotsch (2006), S. 16. 
170 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 61. 
171 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 61. 
172 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 61. 
173 Vgl. Rafat u. a. (2017), S. 60. 
174 Vgl. Kalbhenn/Grönk (2017), S. 54 ff. 
175 Vgl. Kalbhenn/Grönk (2017), S. 54 ff. 
176 Vgl. Kalbhenn/Grönk (2017), S. 55 f. 
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Abwicklung sind die Voraussetzung für die Vernetzung der Prozesse in der Bank-Kunde-In-
teraktion.177 Neben der Prozess-Infrastruktur muss gleichermaßen die Anwendungs- und 
IT-Infrastruktur berücksichtigt werden.178 Die Entkopplung der einzelnen Leistungsebenen 
trägt in diesem Fall dann positiv zur Komplexitätsreduktion bei.179 
Um eine Produktführerschaft im Zeitalter der Digitalisierung übernehmen zu können, müs-
sen die Entwicklungszeiten stark reduziert werden und die Vermarktung von Produktneue-
rungen relativ zügig erfolgen, wobei sowohl Zulieferer als auch Kunden im Innovationspro-
zess berücksichtigt werden.180 Konzepte wie Simultaneous Engineering181 und Intrapreneurship182 
spielen hierbei eine zentrale Rolle, um die Vermarktung und Entwicklungszeiten von Pro-
duktneuentwicklungen zu beschleunigen.183 Auch mit Hilfe von Design Thinking184 und der 
damit konsequenten Ausrichtung an den Nutzerbedürfnissen aufgrund explorativer Be-
obachtung und der schnellen Umsetzung von Prototypen können lange Entwicklungszyklen 
vermieden werden.185 Neben dem Entwicklungsprozess stehen bei diesem Ansatz auch 
Struktur und Zusammensetzung der Teilnehmer und die kontextspezifische Anwendung im 
Mittelpunkt und tragen maßgeblich zur Digitalen Transformation bei.186 
Da nicht mehr nur das klassische Bankprodukt, sondern auch die Software oder das User-In-
terface-Design im digitalen Zeitalter einen hohen Stellenwert in der Produktentwicklung in-
nehaben, müssen im Rahmen der Software- beziehungsweise Produktentwicklung die Nut-
zerbedürfnisse und -akzeptanz berücksichtigt werden, was wiederum eine integrierte ganz-
heitliche Betrachtung bei Softwareentwicklung und -betrieb voraussetzt.187 Hierfür werden 
in den Unternehmen agile Ansätze verfolgt, bei denen unter anderem sehr einfache funkti-
onsfähige Softwareprototypen iterativ unter Einbeziehung von User Feedback entwickelt 
werden, da Digital Natives188 immer weniger tolerant gegenüber bedienerunfreundlichen 
Endanwendungen sind.189 Eine sequentielle Entwicklung, wie im traditionellen Softwareent-
wicklungsprozess, mit nur wenigen Rückkopplungsmöglichkeiten entspricht nicht den Kon-
sumentenanforderungen und auch nicht den gewünschten Differenzierungsmerkmalen im 
digitalen Wettbewerb der Unternehmen.190 
Auch die Kooperation mit Drittanbietern, z. B. Fintechs, stellt ein probates Mittel im Pro-
duktentwicklungsprozess dar. Dafür müssen Schnittstellen zum Kernbankensystem einge-
richtet werden, was mit sogenannten hochstandardisierten Schnittstellen (API: Application 
 
177 Vgl. Kalbhenn/Grönk (2017), S. 55 f; vgl. Krotsch (2006), S. 17. 
178 Vgl. Lamberti (2005), S. 70. 
179 Vgl. Lamberti (2005), S. 70. 
180 Vgl. Kalbhenn/Grönk (2017), S. 55 f. 
181 Vgl. Steinmetz u. a. (2005), S. 632. Es erfolgt beim Simultaneous-Engineering eine möglichst parallele Bearbeitung der Arbeitsschritte im 
Produktentstehungsprozess. 
182 Bartscher/Nissen Regina (14.02.2018): „Intrapreneuring auch Intrapreneurship genannt, bezeichnet das unternehmerische und inno-
vationsorientierte Verhalten von Mitarbeitern in Organisationen. Mitarbeiter verhalten sich hiernach so, als ob sie selbst Unterneh-
mer im Unternehmen (Binnenunternehmer) wären. Der innovativen Aktivität einzelner Mitarbeiter liegt oft eine spezifische Motiv-
lage zugrunde, die sie danach streben lässt, innovative Ideen in der jeweiligen Organisation umzusetzen. Sie tun dies intrinsisch 
motiviert und auch gegen interne Widerstände. […]“ 
183 Vgl. Hansmann/Höck (2005), S. 133. 
184 Poguntke (14.02.2018): „Unter Design Thinking wird eine spezielle Herangehensweise zur Bearbeitung komplexer Problemstellungen 
verstanden. Das zugrundeliegende Vorgehen orientiert sich an der Arbeit von Designern und Architekten. Design Thinking ist dabei 
zugleich eine Methode, ein Set an Prinzipien, eine spezielle Denkhaltung und ein Prozess mit einer Vielzahl von unterstützenden 
Tools. Wesentliches Kennzeichen ist die fokussierte Anwenderorientierung.“ 
185 Vgl. Rafat u. a. (2017), S. 68. 
186 Vgl. Rafat u. a. (2017), S. 69. 
187 Vgl. Urbach/Ahlemann (2017), S. 306 f. 
188 Vgl. Urbach/Ahlemann (2017), S. 307. Ausdruck für Personen die in der „Digitalen Welt“ aufgewachsen sind.  
189 Vgl. Rafat u. a. (2017), S. 66. 
190 Vgl. Urbach/Ahlemann (2017), S. 306 f. 
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Programming Interface) erfolgen kann. Durch spezifische Rechte- und Rollenkonzepte kön-
nen beispielsweise Fintechs auf bestimmte Datenquellen zugreifen und dann Teile des Pro-
zesses ausführen.191 Denn neben den klassischen Produkten werden in Kooperation mit Fin-
techs mittlerweile elektronische Personal Finance Manager dem Kunden als Produkt zur 
Verfügung gestellt, was dem Kunden nicht nur einen Überblick über sein Finanzverhalten 
bei seiner Hausbank gibt, sondern auch weitere Banken über Schnittstellen einbindet und 
somit eine Multibankenfunktion bietet.192 Damit können nun dem Kunden übergreifend alle 
Informationen zur Verfügung gestellt werden und daraufhin auf Basis dieser neuen Dienst-
leistung auch transparente Optimierungsempfehlungen abgegeben werden. In gleicher Art 
und Weise entstehen Lösungen zum Kontowechselservice, welche durch digitale Unterstüt-
zung einfach und schnell innerhalb von 10 Minuten vom Kunden selbst durchgeführt wer-
den können.193 
2.2.2 Vertrieb 
Ein weiterer zentraler Baustein im Leistungserstellungsprozess der Banken ist der Vertrieb 
von Produkten und Dienstleistungen mit einem hohen Differenzierungspotential. Hier wer-
den auch zwei wesentliche Industrialisierungsentwicklungen unterschieden: einerseits der 
standardisierte und spezialisierte Multikanalvertrieb, andererseits eine automatisierte und ver-
netzte Vertriebsunterstützung.194  
2.2.2.1 Standardisierung und Spezialisierung im Multikanalvertrieb 
Bisher haben die Banken ihre Kunden sowohl über den Filialbetrieb (Offline) als auch über 
ihr Online-Banking angesprochen.195 Während vor der Jahrtausendwende nahezu 100 % des 
Kauf- und Nutzungsverhaltens über die Filiale abgebildet wurden, ist dies mittlerweile nur 
noch ein sehr geringer Anteil und den Kunden ist es wichtig, ihre Bank über mehrere Ver-
triebskanäle mit gleicher Servicequalität erreichen zu können oder von ihr erreicht zu wer-
den.196 Zu diesem Multikanalvertrieb gehören auch das Mobile Banking, Geldautomaten o-
der Callcenter. Während die Banken erkannt haben, dass attraktive Konditionen und gute 
Beratung wichtige Erfolgskriterien sind, werden Omnikanalangebote nicht direkt als Erfolgs-
kriterium gesehen, wobei für mehr als ein Viertel der Bankkunden der Wechsel zwischen den 
Kanälen ein wichtiges Entscheidungskriterium für die Hauptbankverbindung ist.197 Der sta-
tionäre Vertrieb bleibt jedoch weiterhin neben einer Omnikanalstrategie ein wichtiger Ver-
triebskanal. In verschiedenen Retail-Branchen zeigen Best-Practice-Anbieter (z. B. Apple, 
REWE, Nike), wie dabei eine Weiterentwicklung aussehen kann.198 Als Ausblick spricht man 
von „No-Line-Systemen“, bei denen keine wahrnehmbaren Grenzen beim Übergang zwi-
schen den Kanälen mehr bestehen.199  
 
191 Vgl. Eismann (2015), S. 123. 
192 Vgl. Werne (2017), S. 108. 
193 Vgl. Werne (2017), S. 108. 
194 Vgl. Krotsch (2006), S. 18. Unterscheidung in Spezialisierung des Vertriebskanalportfolios und Spezialisierung, Automatisierung der 
Vertriebsunterstützung. 
195 Vgl. Kalbhenn/Grönk (2017), S. 54. 
196 Vgl. Piermeier (2015), S. 56; vgl. Henk/Holthaus (2015), S. 63. 
197 Vgl. Piermeier (2015), S. 56. 
198 Vgl. Henk/Holthaus (2015), S. 72. 
199 Vgl. Beimborn/Wagner (2017), S.177; vgl. Wollenweber/Ruble (2017), S. 27. 
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Die Schwierigkeit, mit denen sich die Banken konfrontiert sehen, liegen in den unterschied-
lichen IT-Systemen für die Kundenkontaktkanäle. Die Vertriebskanäle müssen sowohl off-
line als auch online immer stärker zu einem integrierten Angebot zusammengefasst werden, 
da Banking unabhängig vom Kundenkontaktkanal erfolgen soll.200 Daher ist es notwendig, 
für hocheffiziente und innovative Marktteilnehmer (Fintechs, Internetunternehmen) und 
aufgrund regulatorischer Anforderungen (z. B. der Dokumentationspflicht bei Wertpapier-
geschäften § 34 Abs. 1 WpHG i. V. mit § 14 Abs. 6 WpDVerOV) standardisierte offene 
Schnittstellen zu schaffen, um dritten Anbietern oder dem Regulator einen Zugang zu geben 
oder auch eigene Services aus den eigenen Systemen herauslösen zu können.201 Die Koope-
ration mit externen Partnern ist dabei ein zentraler Faktor, um Spezialisierungsvorteile zu 
nutzen. Es geht um die Integration in die bestehenden Systeme und die Nutzung von Kos-
tenvorteilen der spezialisierten Unternehmen.202  
2.2.2.2 Automatisierung und Vernetzung der Vertriebsunterstützung 
Die Voraussetzung für einen automatisierten Vertrieb ist die Standardisierung der Dienst-
leistungen, wobei die Prozesse innerhalb der Geschäftsfelder der Banken grundsätzlich so 
gestaltet sein sollten, dass der Vertrieb von allen administrativen Aufgaben befreit ist,203 was 
in der Realität häufig anders aussieht. Ermöglicht kann dies jedoch werden, indem der indi-
viduelle Beratungsprozess durch ein sparten- und kanalübergreifendes und damit stark ver-
netztes IT-System unterstützt wird und automatisierbare Standardleistungen direkt auf den 
Kunden übertragen werden. 
 
Hierbei etabliert sich mehr und mehr eine mit eigenen und fremden Funktionalitäten ausge-
stattete sparten- und kanalübergreifende IT-Unterstützung mittels Vertriebsplattformen.204 
Damit können teilweise noch händisch abgewickelte Prozesse elektronisch weiterverarbeitet 
oder automatisiert, die effektive Zeit am Kunden weiter erhöht und eine bessere Beratungs-
qualität gewährleistet werden.205  
Mittels Customer Relationship Management (CRM) kann hierbei die konsequente Ausrich-
tung und die systematische Gestaltung der Kundenbeziehungsprozesse erfolgen.206 Dabei 
entwickelt sich das CRM von einer reinen Sammelstelle von Kundendaten hin zu einer ka-
nalübergreifenden Kommunikationsbasis, die Präferenzen, Verhalten und Interaktionen des 
Kunden unter Einhaltung von regulatorischen Vorschriften vernetzt und somit für die Bank 
nutzbar macht.207 Durch ein integriertes Wiedervorlagesystem, welches automatisch den 
Kundenberater auf Geburtstage oder Firmenjubiläen hinweist, können wichtige Impulse zur 
Vertriebsunterstützung gegeben und die Beziehungen zum Kunden permanent weiter aus-
gebaut werden.208 Können darüber hinaus noch Informationen und deren Verarbeitung au-
tomatisiert mittels Big-Data-Analyse (unter Einhaltung rechtlicher Restriktionen) eingespielt 
werden, können daraus zusätzliche Informationen aus dem Profil des Kunden gezielt für die 
 
200 Vgl. Kalbhenn/Grönk (2017), S. 54 f. 
201 Vgl. Kalbhenn/Grönk (2017), S. 57. 
202 Vgl. Schick (2010), S. 110. 
203 Vgl. Schreiber/Seidel (2015), S. 95. 
204 Vgl. Schick (2010), S. 106. 
205 Vgl. Koye/Auge-Dickhut (20.10.2017), S. 22. 
206 Vgl. Schmidt-Berke/Sebald (2015), S. 115; vgl. Krotsch (2006), S. 19. 
207 Vgl. Auge-Dickhut u. a. (2014), S. 83. 
208 Vgl. Schmidt-Berke/Sebald (2015), S. 115. 
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Kundenansprache und damit für die Vertriebsunterstützung genutzt werden.209 Transakti-
onsdaten von Kundenverhalten und -präferenzen werden eine wesentliche Rolle für Big-
Data-Analysen spielen, da dadurch die Zahlungsfähigkeit und das tatsächliche Zahlungsver-
halten tagesaktuell abgebildet werden kann.210 
Die Beratung selbst wird durch einen strukturierten Prozess immer stärker vereinheitlicht. 
Mit sogenannten PitchBooks stellt der Berater sich, die Bank, das Leistungsangebot und -ver-
sprechen sowie den Beratungsprozess dem Kunden vor.211 Dabei wird der Berater informa-
tionstechnisch unterstützt, indem vorhandene Kundeninformationen automatisiert vorliegen 
und zudem, je nach aktueller Produktnutzung des Kunden, zusätzliche geeignete Produkte 
angeboten werden.212 Der Berater kann auch auf Informationen aus bestimmten Branchen 
zugreifen, was die Kompetenz gegenüber dem Kunden noch weiter erhöht.213 
Die Automatisierung des Vertriebs kann für standardisierbare Dienstleistungen auch durch 
den breiten Einsatz von Anlagerobotern (Robo-Advisors) ermöglicht werden, was die De-
zentralisierung von Leistungen hin zum Kunden unterstützt.214 Hierunter wird ein automati-
siertes Portfolio- und Anlagemanagement unter Berücksichtigung kundenspezifischer Ri-
siko- und Anforderungsprofile verstanden.215 Neben rechtlichen Problemen erschwert auch 
hier wieder die fehlende Standardisierung, die zu einer vielfältigen Prozess- und Produkt-
landschaft geführt hat, eine übergreifende Lösung.216 
 
Letztlich müssen ein integriertes Konzept für den elektronischen Vertrieb und ein reduzier-
ter Filialvertrieb die Grundbedürfnisse sowohl der Privat- als auch der Firmenkunden abde-
cken, um gegenüber den Großbanken die Vor-Ort-Kompetenz als wichtiges Differenzie-
rungsmerkmal nutzen zu können.217 
2.2.3 Abwicklung 
Im Bereich der Abwicklung ist die Industrialisierung in den Banken am weitesten fortge-
schritten. Das Differenzierungspotential218 ist im Bereich der Abwicklung nicht mehr sehr 
groß. Das bedeutet, dass nur durch Standardisierung und Automatisierung der Abwicklung 
wie auch durch Spezialisierung in Form der Reduktion der Fertigungstiefe, im Wesentlichen 
über Größenvorteile, höhere Margen von Spezialanbietern erlangt werden können.219  
2.2.3.1 Standardisierte und automatisierte Abwicklung 
Auf dem Weg hin zur Industrialisierung haben die Großbanken in der Vergangenheit den 
Zahlungsverkehr und die Wertpapierabwicklung konzernintern in Transaktionsbanken ge-
bündelt und damit standardisiert und automatisiert, um Kosten zu sparen und eine qualitativ 
bessere Leistung anbieten zu können.220 Viele Banken stehen jedoch noch immer vor der 
 
209 Vgl. Wartmann (2017), S. 298; vgl. Steinweg (2018), S. 38. 
210 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (15.06.2018), S. 9. 
211 Vgl. Schmidt-Berke/Sebald (2015), S. 116 f. 
212 Vgl. Schmidt-Berke/Sebald (2015), S. 116 f. 
213 Vgl. Schmidt-Berke/Sebald (2015), S. 116 f. 
214 Vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 116. 
215 Vgl. Ornau (2017), S. 55. 
216 Vgl. Fischer/Rosenhain (01.09.2017), S. 7. 
217 Vgl. Paul (2006), S. 98 f. 
218 Vgl. in Verbindung mit Abbildung 3. 
219 Vgl. Riese (2006), S. 40 f; vgl. Krotsch (2006), S. 20 ff; vgl. Koye/Auge-Dickhut (20.10.2017), S. 22. 
220 Vgl. Riese (2006), S. 77 f. 
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großen Herausforderung der digitalen Transformation, unter der häufig das Strai-
ght-Through Processing (STP) verstanden wird, bei dem mit Hilfe von Softwarelösungen 
unter Einbindung von Kundenschnittstellen „End-to-End-Geschäftsprozesse“ integriert be-
trachtet und ausgeführt werden sollen.221 Da Integrationsprojekte als teuer und riskant gelten, 
wird versucht z. B. Benutzerschnittstellen mit Robotic Process Automation, Speech sowie Image 
Recognition,222 die auf Ansätzen des Machine Learnings223 basieren, zu integrieren.224 Dabei er-
folgt die Übertragung von Daten zwischen isolierten Anwendungssystemen durch virtuelle 
Roboter oder Artificial-Intelligence-Systeme und nicht mehr durch Sachbearbeiter.225  
Sowohl im Zahlungsverkehr als auch in der Wertpapierabwicklung werden hohe Transakti-
onsstückzahlen verarbeitet (Mengengeschäft).226 Für die automatisierte Abwicklung wird in 
den Banken das bereits erwähnte Konzept des Straight-Through Processings in Form eines 
strukturierten Workflows angewendet.227 Unter Vermeidung von Medienbrüchen werden die 
Transaktionen von Anfang bis Ende in Verbindung mit Anwendungssystemen automatisiert 
ausgeführt. Hierbei werden standardisierte Schnittstellen genutzt und Doppelerfassungen 
vermieden.228 Innerhalb weniger Jahre haben sich zudem neben den klassischen Zahlungs-
methoden (Überweisung, Lastschriften, Kartenzahlung, bar) neue Verfahren wie Online- 
und Mobile-Payment-Methoden etabliert,229 die die bestehenden standardisierten Infrastruk-
turen nutzen. Zahlreiche Bestrebungen haben dazu geführt, dass selbst länderübergreifende 
Zahlungen standardisiert bearbeitet werden können. So wird z. B. durch die Common Glo-
bal Implementation Initiative ein einheitliches Standardformat (ISO-20022-XML-Format) 
gefordert, um die Prozesse weiter standardisieren zu können.230 Aber auch aufsichtsrechtli-
che Bestrebungen (ab dem Jahr 2018: Payment Services Directive II) werden künftig dazu 
führen, dass der Wettbewerb und damit die weitere Standardisierung und Automatisierung 
im Zahlungsverkehr gefördert wird. Eine zentrale Forderung ist es, den Markt weiter zu öff-
nen. So müssen Banken über standardisierte Schnittstellen Drittanbietern den Zugriff auf 
Konten und Daten ihrer Kunden ermöglichen.231 In diesem Kontext spielen Datensicherheit 
und Datenschutz eine wesentliche Rolle, die im Zusammenhang mit der automatisierten und 
standardisierten Weitergabe der Daten berücksichtigt werden müssen. 
Ähnlich wie bei der Zahlungsverkehrsabwicklung wurde die Wertpapierabwicklung und -ver-
wahrung industriell erschlossen. Durch permanentes Hinterfragen, Standardisieren, Auto-
matisieren und Benchmarking der Prozessabläufe liegt auch in der Wertpapierabwicklung 
der Fokus klar auf der Reduzierung der Kosten durch industrialisierte Prozesse.232 Hierfür 
haben sich Transaktionsbanken gebildet, die sich auf die Back-Office-Prozesse (Abrechnung 
und Clearing, Ausführung, Terminservice, Verwahrung) spezialisiert haben.233 Je höher der 
 
221 Vgl. Beimborn/Wagner (2017), S. 181 f. 
222 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (15.06.2018), S. 18. 
223 Elstner/Valerio (2017), S. 246. „Machine Learning ist ein Teilgebiet der Informatik, Statistik und Künstlichen Intelligenz. Es bietet 
eine Reihe von Techniken, die Muster und Gesetzmäßigkeiten in Daten erkennen und gute Ergebnisse in Bereichen liefern, in denen 
automatische Klassifizierungen und Vorhersagen gefragt sind.“ 
224 Vgl. Beimborn/Wagner (2017), S. 186. 
225 Vgl. Beimborn/Wagner (2017), S. 181 f. 
226 Vgl. Riese (2006), S. 77 f. 
227 Vgl. Riese (2006), S. 78. 
228 Vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 33. 
229 Vgl. Ornau (2017), S. 54. 
230 Vgl. Schmidt-Berke/Sebald (2015), S. 123. 
231 Vgl. Meenen (2017), S. 2B. 
232 Vgl. Gissel (2005), S. 509. 
233 Vgl. Gissel (2005), S. 508. 
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Automatisierungsgrad der verantworteten Prozesse, desto höher ist die Effizienz der Wert-
papiertransaktionsbank und desto höher ist die Kostenersparnis. Mittels Informationstech-
nologie mit minimalem beziehungsweise keinem manuellen Eingriff (STP) sind die Wertpa-
pierprozesse sehr effizient und dadurch auch fast fehlerfrei aufgestellt. Gleichzeitig wird das 
Fachwissen in einer Einheit gebündelt und steht in einem einheitlichen Format zur Verfü-
gung.234 
Ein weiterer Bereich, der aufgrund der hohen Stückzahlen aus Industrialisierungssicht für 
Banken interessant ist, betrifft die Bearbeitung und Abwicklung von Krediten in Kreditfab-
riken. Während in den USA die entsprechenden Dienstleister bereits großen Industriefabri-
ken gleichen,235 hat sich dieser Trend in Deutschland nur teilweise durchgesetzt. Ein Beispiel 
hierfür ist die TeamBank im Retailgeschäft, die die Prozessautomatisierung im Konsumen-
tenkreditbereich stark verfolgt hat. Aus Effizienz- und aufsichtsrechtlichen Gründen werden 
in den klassischen Banken die Kreditprodukte (Konsumentenkredit, Baufinanzierung) im 
Processing (Kreditantragsbearbeitung, Bonitätsprüfung, Auszahlung und Verwaltung) stan-
dardisiert angeboten. Bei Spezialfinanzierungen und im Firmenkundengeschäft ist das Pro-
cessing jedoch meist deutlich komplexer, sodass eine Standardisierung und Automatisierung 
nur teilweise möglich ist.236 Hier ist es aber auch notwendig, ein hohe Beratungsqualität und 
eine sachgerechte Risikoeinschätzung vorzunehmen, welche nur durch die entsprechende 
IT-Unterstützung in der Abwicklung, beispielsweise bei Ratingverfahren, teilweise automa-
tisiert werden kann. Dies stellt die bestehenden Kernbankensysteme vor hohe Herausforde-
rung, da nicht nur eine standardisierte, sondern auch eine schnelle Abwicklung erfolgen soll. 
Beispielsweise muss von einer bisherigen Stapelverarbeitung auf eine Echtzeitverarbeitung 
im Zahlungsverkehr (Instant Payments) umgestellt werden, wo der Zeitpunkt der Verarbei-
tung von der Transaktion selbst und unmittelbar ausgelöst wird.237 Dies bedingt, dass bei den 
Kernbankensystemen nicht nur eine Modernisierung der Architektur und Neudefinition von 
Schnittstellen erfolgen muss, sondern auch eine Erhöhung der Verarbeitungsgeschwindig-
keit.238 
Auch die Technologietrends Artificial Intelligence oder Blockchain werden die Transakti-
onskosten weiter senken können.239 So wird versucht, mittels Blockchain240 die Abwicklung 
des Derivatehandels zu standardisieren, indem mittels sogenannter Smart Contracts der 
rechtliche Aufwand reduziert werden kann.241 
2.2.3.2 Reduktion der Fertigungstiefe 
Verschiedene Teilbereiche des Wertschöpfungsprozesses tragen in Banken in unterschiedli-
chem Maße zur Rentabilität der Gesamtbank bei. So sind Abwicklungsprozesse beispiels-
weise aufgrund der niedrigen Grenzkosten erst bei hohen Volumina rentabel. Hierbei gelingt 
es vielen Banken nicht, mit ihrem eigenen Kundenstamm die entsprechenden Skaleneffekte 
zu erreichen.242 Die sich daraus ergebende Notwendigkeit, eine Reduktion der Fertigungstiefe 
 
234 Vgl. Gissel (2005), S. 511. 
235 Vgl. Kipker (2003), S. 81. 
236 Vgl. Kipker (2003), S. 82. 
237 Vgl. Herrmann/Heinke (2018), S. 202. 
238 Vgl. Herrmann/Heinke (2018), S. 205. 
239 Vgl. Smolinski/Gerdes (2017), S. 43. 
240 Vgl. Dixon (2017), S. 217 f. Es handelt sich hierbei um ein Peer-to-Peer Netzwerk gleichberechtigter Mitglieder, bei dem Transaktio-
nen in einem öffentlichen Kontobuch (Ledger) verifiziert werden und dafür ein „Proof of Work“ erstellt wird. 
241 Vgl. Siejka (2017), S. 208. 
242 Vgl. Lamberti (2005), S. 70. 
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vorzunehmen und spezialisierten Finanzdienstleistern gewisse Prozesselemente zu überlas-
sen, ist daher nur eine logische Konsequenz.243 Voraussetzungen für die Anwendbarkeit von 
Sourcingansätzen sind, dass es sich um eine standardisierte Bankdienstleistung handelt, die 
nicht zu den Kernkompetenzen gehört, und dass keine aufsichtsrechtlichen Belange dagegen 
stehen.244 
Mit dem Outsourcing sind Chancen, aber auch Risiken verbunden. Als Chance können Ef-
fizienzsteigerungen gesehen werden, da eine Konzentration auf das Kerngeschäft erfolgt und 
Skaleneffekte beziehungsweise Kostendegressionseffekte durch Synergien und Stückkosten-
vorteile erreicht werden können.245 Dadurch können sich die Banken unabhängig von Be-
triebsgrößen aufstellen. Es wird damit eine gewisse Ressourcenflexibilität erreicht.246 Inves-
titionen werden reduziert, Personal muss nicht mehr vorgehalten werden, sodass eine 
Variabilisierung der Kosten und eine Verringerung der Fertigungstiefe erreicht wird.247 Im 
Unternehmen entsteht im Gesamtkontext dadurch auch ein Kulturwandel, da aktiv über 
„Make-or-Buy“-Entscheidungen nachgedacht wird und dies im Rahmen des Wertschöp-
fungsprozesses auch explizit berücksichtigt werden kann.248 Durch den Einsatz von Big Data 
oder Artificial Intelligence wird diese Art der Disaggregation der Wertschöpfungskette ver-
einfacht, indem neue Anbieter nicht mehr ein komplettes Produkt entwickeln müssen, son-
dern den Teil der Wertschöpfungskette übernehmen, welcher den größten Mehrwert lie-
fert.249 Durch das Know-how eines externen Anbieters können zudem das 
Leistungsspektrum erweitert, das technische Risiko gemindert und die Qualität gesteigert 
werden.250 Aber es sind auch Risiken damit verbunden. So erfährt das Unternehmen hin-
sichtlich der Qualität und der Ressourcen auch einen Autonomieverlust über die Preisgestal-
tung. Zudem wird auch eigenes Know-how weitergegeben und die bezogenen Leistungen 
können immer weniger beurteilt werden.251 Darüber hinaus sind mit dem Outsourcing häufig 
hohe Anlaufkosten verbunden und es müssen Schnittstellen definiert werden, um die Dienst-
leistungen im Multikanalvertrieb einbinden zu können.252 
Mit dem Strategiefokus auf den Kernkompetenzen und unter dem Druck, Skaleneffekte zu 
realisieren, wurden Kosten variabilisiert und die Servicequalität verbessert. Es entstanden 
daraus Transaktions- und Abwicklungsbanken (Kreditfabriken, Wertpapier- und Zahlungs-
verkehrsabwicklungsfabriken). Diese werden von einzelnen Banken dominiert oder auch als 
Gemeinschaftsunternehmen von Banken oder als Partnerschaft mit einem Technologieun-
ternehmen geführt.253  
Durch die Digitalisierung vereinfachen sich verschiedene Entwicklungen wie beispielsweise 
die Auslagerung von Elementen der IT-Wertschöpfungskette durch das Cloud Compu-
ting.254 Damit ergeben sich völlig neue Dimensionen, die zum einen die Rollen und zum 
 
243 Vgl. Lamberti (2005), S. 70. 
244 Vgl. Petersen (2005), S. 167. 
245 Vgl. Petersen (2005), S. 168. 
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249 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (15.06.2018), S. 9. 
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253 Vgl. Schierenbeck (2005), S. 804. 
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anderen die Fähigkeiten heutiger IT-Organisationen in Frage stellen.255 So könnten neue in-
tegrierte Organisationformen der bisherigen Trennung zwischen IT und Fachbereich entge-
gentreten. Dies muss bei der Auslagerung kein Hinderungsgrund sein, denn die Unterneh-
men werden, um stabile, immer verfügbare, sichere und anpassbare Systeme nutzen zu 
können, in vielen Fällen auf spezialisierte Technologieanbieter (Innovationspartnerschaften) 
zurückgreifen, um das ganze Potential der Digitalisierung nutzen zu können.256 
IT-Kosten werden aufgrund der Digitalisierung maßgeblich das Verhältnis von Einnahmen 
und Ausgaben der Banken in Zukunft beeinflussen, wobei die IT-Kosten mit ca. 15–20 % 
nach den Personalkosten zum zweitgrößtem Kostenfaktor der Banken gehören.257 Um hohe 
Wartungskosten zu vermeiden, müssen die Altsysteme migriert werden, was ebenfalls mit 
entsprechenden Ressourcen-, Zeit- und Budgetbedarf einhergeht.258 
2.2.4 Transformation 
Auch in der Transformation als Kernelement der Banksteuerung kann eine zunehmende In-
dustrialisierung beobachtet werden. Es werden zwei wesentliche Entwicklungen unterschie-
den. Zum einen erfolgt eine immer stärkere Automatisierung der Bankdisposition im Sinne 
des Ersatzes oder der Unterstützung menschlicher Entscheidungen259 und zum anderen eine 
immer stärkere Vernetzung der Bankdisposition in dem Sinne, dass übergreifende Informa-
tionen bei Entscheidungen berücksichtigt werden, was eine gewisse Standardisierung von 
Methoden, Daten und Systemen voraussetzt.  
2.2.4.1 Automatisierung der Bankdisposition 
Die Automatisierung trägt im Wesentlichen zur Unterstützung der menschlichen Entschei-
dungen bei. Hierbei steht die zeitliche Komponente im Vordergrund. Dadurch wird es er-
möglicht, schnelle Entscheidungen beziehungsweise eine vollautomatisierte Disposition zu 
gewährleisten.  
Automatisierung der Bankdisposition: Angefangen bei der Kreditwürdigkeitsprüfung mittels Cre-
dit-Scoring-Modellen für das Massengeschäft oder der Analyse mittels neuronaler Netze bis 
hin zum vollautomatisierten Kreditprüfungs- und -entscheidungsprozess wird eine Vielzahl 
von Dispositionsprozessen automatisiert.260 Der Druck zur Automatisierung ist hoch, da 
neue Anbieter die Wertschöpfungskette des Kreditgeschäfts, ausgehend vom Onlinevertrieb 
über Risiko- und Bonitätsprüfung, Datenverarbeitung bis zum Backoffice, komplett digitali-
sieren und so eine schnelle, kostengünstige Kreditproduktion über Plattformen gewährleis-
ten können.261 Aufgrund der Automatisierung wird eine Reduktion der Durchlaufzeiten er-
reicht, wobei manuelle Eingriffe im besten Falle ganz vermieden werden können.  
Aufgrund höherer Rechnerkapazitäten und verbesserter Analyseverfahren wird teilweise der 
Mensch bei dispositiven Aufgaben im Analyseschritt durch eine verstärkte Automatisierung 
 
255 Vgl. Urbach/Ahlemann (2017), S. 303. 
256 Vgl. Urbach/Ahlemann (2017), S. 306. 
257 Vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 41. 
258 Vgl. Alt/Puschmann (2016), S. 41. 
259 Vgl. Krotsch (2006), S. 23. 
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bei Unterstützungsfunktionen (Berechnung von Limitauslastungen oder Erfolgsbeiträgen, 
Scoring-Modelle bei der Kreditentscheidung) ersetzt.262 
2.2.4.2 Standardisierung und Vernetzung der Gesamtbanksteuerung 
Die Gesamtbanksteuerung bedarf verschiedener Standardisierungen und Vereinheitlichun-
gen von Datenhaushalten und Methoden, um mit einer standardisierten Basis eine integrierte 
Steuerung zu schaffen. Erst die Vernetzung von verschiedenen Risikoarten, Geschäftsberei-
chen und Prozessen im Sinne einer integrierten Betrachtung ermöglicht eine übergreifende 
Gesamtbanksteuerung. Dies soll anhand des Risikomanagementprozesses zur Risikoanalyse, 
Risikosteuerung und Risikokontrolle verdeutlicht werden.263 Vernetzung im engeren Sinne 
wird hierbei als konsistentes Mess-, Bewertungs- und Steuerungsverfahren auf einer einheit-
lichen Datenbasis verstanden, was eine Risikodatenaggregation auf den einschlägigen Ebe-
nen ermöglicht.264  
Die Risikoanalyse ist der Ausgangspunkt des Risikomanagementprozesses und ist zum einen 
durch technische Restriktionen und zum anderen aufgrund von Konsistenzproblemen bei 
der Zusammenführung von Daten und Informationen betroffen. Die Analyse und Verarbei-
tung von Risikodaten, die zur Steuerung verwendet werden, erfolgt in den Banken häufig 
noch in getrennten Silos und mit umfassendem Einsatz von individuellen Datenverarbei-
tungssystemen (z. B. Excel).265 Die Aufbereitung der Informationen daraus ist dann wiede-
rum sehr aufwendig und fehleranfällig. Daher wird am Aufbau von integrierten Datenhaus-
halten auf Einzelgeschäftsebene und an der Entwicklung von integrierten 
Reporting-Back-Ends gearbeitet.266 Dieser umfassende Ansatz führt dann zu einer höheren 
Qualität der Auswertungen und einer breiten und tiefen Verfügbarkeit von Informationen, 
ohne dass der Mensch in die Erstellung der Reports noch eingreifen muss. Damit kann auch 
sichergestellt werden, dass Meldewesen- und Risikodaten aufeinander abgestimmt sind und 
somit zeitnahe und konsistente Reports erstellt werden können. Neben der einheitlichen De-
finition der Risiken gehört zu einer integrierten Gesamtbanksteuerung mit zugehörigem Ri-
sikotragfähigkeitskonzept auch die einheitliche Definition von Risikodeckungsmassen sowie 
der eingesetzten Methoden mit anschließender konsistenter Risiko- und Performancemes-
sung.267 Auch für die Abgrenzung und Messung von Risiken ist es notwendig, auf einheitliche 
Definitionen268 zurückgreifen zu können. Erst damit wird eine integrierte Analyse von Ri-
siko-, Ertrags- und Kostenkomponenten ermöglicht, um daraufhin mittels risikoadjustierten 
Performancekennzahlen eine angemessene Steuerung zu erreichen.269  
Bei der Risikosteuerung steht primär die Entscheidungsfindung im Kontext des Portfolioma-
nagements im Mittelpunkt, und während früher versucht wurde, menschliche Verhal-
tensanomalien durch starre Limitsysteme auszugleichen, kann heute durch die Automatisie-
rung der Entscheidungsfindung die rückläufige Bedeutung von einfachen Limitsystemen 
 
262 Vgl. Thießen (2009), S. 372. 
263 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 12.  
264 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 12 f. 
265 Vgl. Kampmann/Krah (2015), S. 49. 
266 Vgl. Kampmann/Krah (2015), S. 49. 
267 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 13. 
268 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (27.10.2017b), S. 5. Risiken: Adressenrisiko, Marktpreisrisiko, Liquiditätsrisiko, 
Operationelles Risiko und Konzentrationsrisiko. 
269 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 13. 
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beobachtet werden.270 So haben die Banken Konzepte entwickelt, die Risikolimite von Ge-
schäftsbereichen systematisch mit dem Gesamtbankrisikolimit zu verzahnen, und somit zur 
standardisierten Betrachtung und Steuerung von unterschiedlichen Geschäftsfeldern beige-
tragen.271 Dabei müssen bei der Allokation der Eigenmittel auf die (Risiko-) Geschäftsfelder 
auch Portfolioeffekte berücksichtigt werden, sodass eine verursachungsgerechte Zuordnung 
der Risiken und Gewinne erfolgen kann.272 Der Value-at-Risk ist hierbei das zentrale Mess-
konzept zur Quantifizierung von Risikopotentialen in Banken.273 Zur Risikoaggregation wer-
den zum Teil auch Korrelationen zwischen den Risikoarten und simulierten oder histori-
schen Ergebnisverteilungen als Basis für eine einheitliche und automatisierte Risikoquanti-
fizierung verwendet.274 Im Ergebnis können Optimierungsalgorithmen aus der Portfoliothe-
orie, unterschiedliche Risikomessverfahren oder auch Konzepte zur Zinsbuchsteuerung zum 
einen als automatisierte Unterstützung der menschlichen Disposition gewertet und können 
zum anderen bei methodisch einheitlicher Verwendung zur Vernetzung und Standardisie-
rung beitragen. 
Die Risikokontrolle beziehungsweise Risikoüberwachung beschäftigt sich mit dem systemati-
schen Soll-Ist-Abgleich im Risikoreporting.275 Die nach der Finanzkrise entstandene auf-
sichtsrechtliche Regulierung mit ihren vielfältigen Anforderungen an die Risikotragfähig-
keit,276 an das Reporting in Verbindung mit BCBS 239 und den MaRisk und an neue 
Risikokennzahlen setzt neue Maßstäbe an die Gesamtbanksteuerung.277 Die Komplexität im 
Risikomanagementprozess und die daraus folgende Notwendigkeit, standardisierte Systeme 
mit entsprechenden Schnittstellen zu nutzen, ist dadurch weiter gestiegen. Die neuen Risi-
kokennzahlen müssen in die Berichte integriert und in Analysen simultan zu anderen Anfor-
derungen berücksichtigt werden. Die daraus entstehenden Reports müssen aufgrund der An-
forderung aus BCBS 239 automatisiert, in hoher Qualität und auf den jeweiligen 
Risikoaggregationsebenen innerhalb einer kurzen Zeitspanne verfügbar sein.278 Eine hohe 
Qualität im Sinne von BCBS 239 bedeutet, dass Anforderungen an die Konsistenz und In-
tegrität der Risikodaten sichergestellt werden.279 Dadurch entsteht die Anforderung an einen 
Single Point of Truth. Dazu muss mit „End-to-end“-Datenläufen sichergestellt werden, dass 
alle kritischen Risikodatenelemente abgebildet werden, um Datenflüsse lückenlos von der 
Quelle bis zum Ergebnis verfolgen zu können.280 Auch die stetigen Ad-hoc-Anfragen281 der 
Aufsicht müssen in kurzer Zeit in hoher Qualität beantwortet werden. Dazu ist es notwendig, 
durch eine starke Standardisierung und Reduktion von individuellen Datenverarbeitungssys-
temen möglichst mit Standardsoftware eine hochgradige Automatisierung der Datenbereit-
stellung und der zugehörigen Prozesse zu erreichen.282 
 
270 Vgl. Thießen (2009), S. 372. 
271 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 13. 
272 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 16; vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 295 ff. 
273 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 16. 
274 Vgl. Thießen (2009), S. 373; vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 76 f. 
275 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S.13. 
276 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2011); vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), siehe auf-
sichtliche Beurteilung bankinterner Risikotragfähigkeitskonzepte. 
277 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2013c); vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (27.10.2017b). 
278 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2013c), S. 3 ff. 
279 Vgl. Kampmann/Krah (2015), S. 48. 
280 Vgl. Becker u. a. (2017), S. 749 f. 
281 Vgl. Becker u. a. (2017), S. 751. Beispielsweise Quantitative Impact Studies (NSFR, Leverage Ratio) oder Short Term Exercise und 
Fire Drills der EZB. 
282 Vgl. Becker u. a. (2017), S. 752. 
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In Banken gibt es zahlreiche Softwarelösungen, die für unterschiedliche Aufgaben genutzt 
werden, wie im Risikomanagement, Produktmanagement oder Customer-Relationship-Ma-
nagement, um nur einige zu nennen. Gesamtbanklösungen für Großbanken zu entwickeln, 
ist in der Vergangenheit meist gescheitert.283 Erst mit einer Initiative von SAP und der Post-
bank konnte ein umfassendes Banksystem entwickelt und kommerzialisiert werden. Die Ge-
nossenschaftsbanken und Sparkassen sind über Verbandsrechenzentren organisiert und ha-
ben mit ihren Kernbankensystemen agree21 der Fiducia GAD und OSPlus der 
Finanz Informatik teilweise neu entwickelte, modulare Komplettlösungen geschaffen, die 
den wesentlichen Teil des Bankgeschäfts abdecken. Durch Standardschnittstellen können 
auch weitere Spezialkomponenten (Module Kostenrechnung, Bilanzstrukturmanagement, 
Meldewesen oder auch Drittanbieter) architekturkonform angebunden werden.284  
2.2.5 Übergreifende Aspekte der Industrialisierung 
Durch den immer weiter steigenden Stellenwert der Informationstechnologie in Banken und 
die teilweise Verlagerung auf externe Partner sind auch übergreifende Qualitätsanforderun-
gen an die unterschiedlichen Bereiche der IT-Unterstützung zu stellen. Hierzu wurde der 
Begriff IT-Governance geprägt, um die Ausrichtung der IT an den Unternehmenszielen zu 
beschreiben285 Dazu werden auf den verschiedenen Ebenen der Leistungserstellung (Pro-
duktentwicklung, Vertrieb, Abwicklung) Service Levels definiert, basierend auf der Qualität 
der zu liefernden technischen Leistung. Das verbindende Element bei der Dezentralisierung 
von Leistung sind die Service Level Agreements (SLA),286 denen in ihrer Definition und 
Kontrolle besondere Bedeutung zukommt, um ein bestimmtes Qualitätsniveau halten zu 
können.287 Darüber hinaus können zur Unterstützung des Schnittstellenmanagements die in 
der industriellen Fertigung weit verbreiteten Qualitätssicherungssysteme wie ISO 9001, IQM 
und Six Sigma288 dienen.289 
Um Skaleneffekte zu nutzen, entstehen durch Spezialisierung in Form von In- und Outsour-
cing sowohl bei Herstellern als auch bei Lieferanten Konzentrationen. Die damit einherge-
henden Probleme der entsprechenden Marktmacht und der Abgabe von Verantwortung, 
aber auch von Kontrolle müssen zusätzlich organisiert und gesteuert werden. Durch die Di-
gitalisierung entstehen darüber hinaus Informationskonzentrationen bei wenigen Anbietern, 
die ein Monopol auf Social Media (Facebook) oder Suchmaschinen (Google) haben und das 
Verhalten ihrer Nutzer systematisch auswerten und entsprechend für ihre Zwecke nutzen 
können. Auch für die Banken wird es erst durch die systematische Verknüpfung von einer 
Vielzahl von Daten (Synchronisation von Bank- und Vertriebssteuerungsdaten, Data-Analy-
tics) ermöglicht, die dahinterliegenden Metadaten entsprechend nutzbar zu machen. Hier 
muss über eine verstärkte Zusammenarbeit der Banken oder in Verbünden nachgedacht wer-
den, wie eine Vernetzung von Daten und deren Nutzung unter Zustimmung des Kunden 
ermöglicht werden kann. 
 
283 Vgl. Beimborn/Wagner (2017), S. 183, beispielsweise Bank2000 und UniBank. 
284 Vgl. Beimborn/Wagner (2017), S. 183. 
285 Vgl. Schick (2010), S. 117.  
286 Vgl. Wagner (2017), S. 838. Über die Anforderung der SLA's sollen dauerhaft die Leistungen der IT-Services in Einklang mit den ge-
schäftlichen Anforderungen gebracht werden. 
287 Vgl. Röder/Schomann (2010), S. 138. 
288 Vgl. Wagner (2017), S. 843. Definition: Six Sigma – „I. Statistisches Qualitätsziel. – II. Managementmethode zur Prozessoptimierung. 
Dabei werden Mängel bei den Geschäftsprozessen vorwiegend statistisch analysiert und darauf aufbauend optimiert.“ 
289 Vgl. Lamberti (2005), S. 71; vgl. Krotsch (2006), S. 24. 
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2.3 Kritische Würdigung der Industrialisierung 
Mit der Industrialisierung sind betriebswirtschaftliche Vorteile für die Banken verbunden. So 
können Kosten in verschiedenen Bereichen (z. B. Abwicklung von Transaktionen) aufgrund 
der höheren Standardisierung und Automatisierung eingespart und das In- und Outsourcing 
durch das Wissen über strukturierte Prozessketten erst ermöglicht werden. Die zunehmende 
Vernetzung von Daten und in Echtzeit verfügbarer Informationen ermöglicht zudem, 
schnell auf Kundenbedürfnisse reagieren zu können und sich völlig neue Vertriebswege zu 
eröffnen. 
Es werden aber auch immer mehr dispositive Entscheidungen automatisiert, wodurch die 
Wirkungsdimension von voreingestellten Parametern stark erhöht wird.290 So kann in die 
automatisierten Systeme immer weniger korrigierend eingegriffen werden, da die Prozesse 
weitestgehend automatisiert ablaufen. Zudem werden durch das Internet und die ständig 
verfügbaren Informationen die Preise für Finanzdienstleistungen immer transparenter, was 
den Wettbewerbsdruck stark erhöht.291 Kundenfeedback wirkt sofort auch in der vollen 
Breite öffentlich mit der Erwartung unmittelbarer und professioneller Resonanz seitens der 
Bank.292 
Aber auch aus der Standardisierung selbst ergeben sich mögliche Beschränkungen. So nimmt 
die Flexibilität bei der Produktgestaltung ab, da neue Produkte teilweise mehr Freiheitsgrade 
in der Modellierung benötigen, als dies durch ein standardisiertes System vorgesehen ist. Ge-
rade hier liegt das Problem in den historisch dezentral gewachsenen bankinternen 
IT-Anwendungslandschaften. Dies birgt substanzielle Probleme bei der Anbindung bezie-
hungsweise Integration von Fintechs oder einem neuen Mobile-Banking-System für die Ge-
staltung von digitalen Produkten.293 Daher spielt die Weiterentwicklung beziehungsweise die 
Neuausrichtung der Kernbankensysteme eine wesentliche Rolle im Rahmen der Digitalisie-
rung.294  
Durch die Vernetzung von verschiedenen automatisierten Systemen können Wechselwir-
kungen entstehen, was die Komplexität des Geschäftsmodells zusätzlich erhöhen kann.295 
Darüber hinaus gibt es eine Vielzahl von neuen Steuerungsgrößen (z. B. aufsichtsrechtliche 
Anforderungen), denen in Verbindung mit den voreingestellten Parametern eine neue, weit 
größere Bedeutung als in der Vergangenheit zugeschrieben werden muss.296 
 
290 Vgl. Thießen (2009), S. 369. 
291 Vgl. Henk/Holthaus (2015), S. 62. 
292 Vgl. Henk/Holthaus (2015), S. 62. 
293 Vgl. Beimborn/Wagner (2017), S. 187. 
294 Vgl. Herrmann/Heinke (2018), S. 201. 
295 Vgl. Thießen (2009), S. 369. 
296 Vgl. Thießen (2009), S. 369. 
 36 
 
3 AUFBAU DES SIMULATIONSMODELLS 
3.1 Zielsetzung 
Ziel der folgenden Ausführungen ist es, die Auswirkungen der Industrialisierung in Verbin-
dung mit dem Strategischen Management von Banken darzustellen. Daher soll mittels eines 
Simulationsmodells zum einen das Verhalten des Entscheiders einer Bank und zum anderen 
die strategische Ausrichtung der Bank mit ihrer Struktur (Geschäftsfelder, Prozesse) und der 
sie umgebenden Umwelt möglichst realistisch abgebildet werden. Dafür wird in einem ersten 
Schritt der zugrunde liegende strukturelle Aufbau des Modells dargestellt und im zweiten 
Schritt werden die Modellanforderungen definiert. 
3.1.1 Struktur 
Der strukturelle Aufbau orientiert sich an der allgemeinen Grundstruktur von Entschei-
dungsmodellen, die sich aus dem Entscheidungsfeld (Handlungsalternativen, Ergebnisse, 
Umweltzustände) und der Zielfunktion des Entscheiders zusammensetzen.297 Die Modell-
bank soll dabei einer deutschen Universalbank298 (Sparkassen, Genossenschaftsbanken) ent-
sprechen, deren Entscheider in Abhängigkeit von unterschiedlichen Industrialisierungsgra-
den unter Risiko entsprechende Entscheidungen über die Gesamtbank treffen. Dazu wird 
der folgende Blockaufbau der Modellbank gewählt. 
 
Abbildung 4: Aufbau der Modellbank299 
Die Grundlagen und die konkrete Auswahl der Zielfunktion des Entscheiders werden im 
ersten Modellblock festgelegt. Das Entscheidungsfeld wird in den weiteren Modellblöcken 
definiert.  
 
297 Vgl. Laux (2005), S. 19. 
298 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 29. Universalbanken unterscheiden Kreditbanken, Sparkassen und Genossenschaftsbanken. 
Darüber hinaus gibt es Spezialbanken; vgl. Thießen (2012), S. 81. 















Im zweiten Modellblock werden die unterschiedlichen Umweltzustände unter Risiko, die 
der Entscheider nicht beeinflussen kann, formuliert.300 Hier werden unterschiedliche Annah-
men zu Marktparametern, wie beispielsweise Volatilitäten in Normal- und Stressphasen, aber 
auch aufsichtsrechtliche Vorgaben der Umwelt definiert.  
Entsprechend einer Universalbank bestehen unterschiedliche Produktkategorien von Kredi-
ten, Wertpapieren, Beteiligungen bis hin zum Einlagengeschäft mit entsprechenden Ertrags-, 
Kosten- und Risikopotentialen, welche im dritten Modellblock beschrieben werden.301 In 
Verbindung mit den im vierten Modellblock dargestellten Bankprozessen stellt dies den 
Kern der Leistungserstellung im Bankgeschäft dar. Die Bankprozesse gliedern sich in Pro-
duktentwicklung, Vertrieb, Abwicklung und Transformation. Für die weitere Ausgestaltung 
und Analyse wird sich mittels eines Partialmodells auf die wesentlichen Leistungserstellungs-
prozesse Transformation, Abwicklung und Vertrieb beschränkt.302  
Der zweite Modellblock (Umwelt) und der fünfte Modellblock, mit den noch zu definie-
renden Industrialisierungsfaktoren, wirken direkt auf die Leistungserstellung und bei der 
Auswahl der Produkte, womit die Verknüpfung zwischen Industrialisierung und strategi-
scher Ausrichtung und der daraus resultierenden Ergebnis- und Risikowirkung hergestellt 
wird. 
Für die Bewertung der Alternativen sind nur solche Größen (Zielgrößen) relevant, deren 
Ausprägungen für den Entscheider von Bedeutung sind, wobei die Wertekonstellation der 
Zielgrößen als Ergebnis bezeichnet werden kann.303 Daher werden im sechsten Modell-
block wertorientierte Zielgrößen (z. B. RAROC)304 entsprechend der Zielfunktion ermittelt. 
Daraus wiederum können strategische Einschätzungen über Wirkungszusammenhänge aus 
der Industrialisierung und auch deren Verstärkungswirkung im volatilen Umfeld abgeleitet 
werden. 
3.1.2 Modellanforderungen 
Für die realistische Darstellung der Bank und das Verhalten des Entscheiders werden die 
Modellanforderungen anhand der bereits dargestellten Blöcke formuliert. 
3.1.2.1 Zielfunktion – Entscheider 
Aus entscheidungstheoretischer Perspektive gibt es zwei Forschungsfelder, die sich mit dem 
Verhalten von Entscheidern in Unternehmen befassen. Zum einen beschäftigt sich das Stra-
tegische Management aus rational-entscheidungstheoretischer Perspektive mit einem struk-
turierten Planprozess305 und betrachtet damit das Unternehmen und seine Entscheidungen 
in sequentieller Prozesssicht hinsichtlich Zielformulierung und Zielimplementierung.306 Das 
zweite Forschungsfeld beschäftigt sich mit den theoretischen Grundlagen zur konkreten 
 
300 Vgl. Laux (2005), S. 22. 
301 Vgl. Schmaltz u. a. (2014), S. 316. 
302 Vgl. Krotsch (2006), S.32 f. Zusätzliche Betrachtung des Vertriebs. 
303 Vgl. Laux (2005), S. 21. 
304 Wagner (2017), S. 781. Definition: Risk-Adjusted Return on Capital (RAROC) - „Performance-Maß, das vor allem im Bankensektor, 
aber auch in der Assekuranz eingesetzt wird. Ähnlich dem Economic Value Added (EVA®) soll der RAROC den Beitrag eines Un-
ternehmensbereichs zum Unternehmensgesamtwert beziehungsweise die Performance eines gesamten Unternehmens in einer be-
stimmten Zeitperiode messen.“ 
305 Vgl. Welge u. a. (2017), S. 30 f. 
306 Vgl. Welge u. a. (2017), S. 31. 
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Umsetzung von optimalen Entscheidungen hinsichtlich der Mittelallokation.307 Den Grund-
stein dazu legte MARKOWITZ mit seiner Portfolio-Selection-Theorie,308 welche in unter-
schiedlichen Varianten auch in Form von Asset-Liability-Modellen angewendet wird.309 Hier-
bei wird der Handlungsrahmen des Entscheiders vorgegeben, in dem die Umsetzung der 
Finanzintermediationsleistung310 von Banken erfolgen kann.311 
Bisher besteht keine geschlossene Theorie zur Produktion einer Bank sowohl im Sinne der 
Berücksichtigung der Intermediationsleistung als auch der Produktionsleistung unter Einsatz 
von Arbeit und Kapital und damit verbundenen Produktionskosten für verschiedene Bank-
dienstleistungen.312  
Ganz allgemein soll daher eine Modellierung über den Ansatz von SEALEY UND LIND-
LEY (1977)313 erfolgen, welche neben der Intermediationsleistung auch Produktionsaspekte 
und deren Wechselwirkung berücksichtigt. Die Modellierung des Entscheiderverhaltens zur 
Intermediationsleistung soll in den Grundzügen über ein einperiodiges, stochastisches Asset-
Liability-Bankmodell nach PYLE (1971)314 und in konkreter Ausgestaltung nach SHAR-
PE/TINT (1990)315 in Anlehnung an die Portfolio-Selection-Theorie vorgenommen werden. 
Hierbei soll für die Zielfunktion ein risikoaverser Entscheider unterstellt werden. Um das 
individuelle Risikoverständnis des Regulierers neben einem rationalen Zielsystem des Ent-
scheiders abbilden zu können, was ein nachgelagertes eigenständiges entscheidungstheoreti-
sches Problem darstellt,316 soll zusätzlich die Zielfunktion eines rationalen risikoneutralen 
Entscheiders betrachtet werden, dessen Intermediationsleistung und Risikoverständnis über 
ein Modell nach ROCKAFELLAR/URYASEV (2000)317 abgebildet werden soll. 
Bei beiden Modellen wird ein einperiodiges, stochastisches Modell angenommen, sodass Ge-
winne und Verluste immer sofort ausgeglichen werden, und es wird eine konstante Bilanz-
summe der Modellbank angenommen. 
3.1.2.2 Inputsystem – Umwelt 
Der Entscheidungsrahmen, welcher grundsätzlich nicht durch den Entscheider beeinflusst 
werden kann, wird durch die Umwelt vorgegeben, beeinflusst aber das Ergebnis bei der Aus-
wahl der Alternativen.318 Dabei werden die Größen als entscheidungsrelevante Daten be-
zeichnet, die keine Entscheidungsvariablen des Entscheiders darstellen, aber dennoch die 
Auswahl der Alternativen beeinflussen.319 Wie auch im Strategischen Management ist die 
Umweltanalyse ein konstituierendes Merkmal bei der Strategieentwicklung und es müssen 
die wesentlichen entscheidungsrelevanten Daten, in diesem Fall für Banken, identifiziert wer-
den.320 
 
307 Vgl. Stahlhacke (2012), S. 645 ff. 
308 Vgl. Markowitz (1952), S. 77 f. 
309 Vgl. Sharpe/Tint (1990), S. 5 ff. 
310 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 2. Finanzintermediäre treten als Mittler zwischen Kapitalangebot und -nachfrage auf. 
311 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 42 ff. 
312 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 53. 
313 Vgl. Sealey/Lindley (1977), S. 1251 ff. 
314 Vgl. Pyle (1971), S. 737 ff; vgl. Krotsch (2006), S. 34. Auch das Modell von Krotsch basiert auf dem Modell von Pyle. 
315 Vgl. Sharpe/Tint (1990), S. 5 ff. 
316 Vgl. Brandtner (2012), S. 8. 
317 Vgl. Rockafellar/Uryasev (2000), S. 22 ff. 
318 Vgl. Laux (2005), S. 22. 
319 Vgl. Laux (2005), S. 22. 
320 Vgl. Laux (2005), S. 299. 
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Aus der Rolle als Finanzintermediär und so gesehen aus dessen originärer Funktion, bankty-
pische Risiken zu transformieren,321 sollen die Umweltbedingungen aus aufsichtsrechtlicher 
und ökonomischer Sicht unter verschiedenen Kapitalmarktsituationen betrachtet werden, da 
diese sowohl bei der Auswahl der Alternativen als auch auf das Ergebnis einen entscheiden-
den Einfluss haben. 
Unter aufsichtsrechtlicher Sicht werden darunter politisch-rechtliche Umweltfaktoren322 ver-
standen, die der Stabilität des Bankensystems oder dem Gläubigerschutz dienen.323 Zentraler 
Ansatz ist die angemessene Eigenkapital- (Gesamtkapitalquote, Kernkapitalquote, SREP)324 
und Liquiditätsausstattung (LCR, NSFR)325 von Banken, um Verluste ausgleichen zu können, 
ohne Gläubiger daran beteiligen zu müssen.326 Unter der ökonomischer Sichtweise der Ka-
pitalmärkte werden diejenigen Umweltfaktoren verstanden, die aus gesamtwirtschaftlicher 
Sicht auf die Bank wirken.327 Im Kern geht es um die Zusammenhänge der eingegangenen 
wirtschaftlichen Risiken zueinander sowie um unterschiedliche gesamtwirtschaftliche Szena-
rien (z. B. Normal- und Stressszenarien), die auf die Modellbank wirken sollen.328 
Die Funktion der Bank, als Intermediär zu agieren und Transformationsleistungen zu erbrin-
gen, stellt den Begriff Risiko in den Mittelpunkt von Entscheidungen, und dieser soll daher 
als Modellanforderung kurz konkretisiert werden. Es können zur Systematisierung zwei 
Sichtweisen (siehe Abbildung 5) unterschieden werden: zum einen der enge Risikobegriff, 
der Verluste in Form der Abweichung vom Ausgangswert in 𝑡0 betrachtet,
329 zum anderen 
ein weiter Risikobegriff, der das Risiko als die Abweichung vom Erwartungswert in 𝑡1 defi-
niert.330 Die Verluste wiederum können noch einmal in erwartete und unerwartete Verluste 
unterteilt werden. Die Aufsicht verlangt eine konsistente Berücksichtigung der erwarteten 
und unerwarteten Verluste. So können erwartete Verluste in der Risikodefinition unberück-
sichtigt bleiben, wenn sie in der zur Verlustdeckung bereitstehenden Risikodeckungsmasse 
bereits berücksichtigt wurden.331  
 
Abbildung 5: Risikodefinition (Bruttodarstellung)332 
 
321 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 249; Inhaltlicher Aufbau zu Risiko und Risikoarten, in Anlehnung an Krotsch (2006), S. 34 ff. 
322 Vgl. Welge u. a. (2017), S. 303. 
323 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 312 ff. 
324 Siehe Abschnitt 3.3.1. 
325 Siehe Abschnitt 3.3.1. 
326 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 338. 
327 Vgl. Welge u. a. (2017), S. 304. 
328 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 285. 
329 Vgl. Grauer (2006), S. 8 f. 
330 Vgl. Ziegenbein (2007), S. 53. 
331 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2011), S. 13. Tz. 93; vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), 
S. 14 f. Tz. 46. 























Abweichung vom Ausgangswert Abweichung vom Erwartungswert
t0 t1 t0 t1












Der enge Risikobegriff unterstellt ein ‚asymmetrisches‘ Risiko in Form eines Verlusts, dem 
ein Gewinn entgegensteht, während der zweite Begriff sich an der Volatilität (Schwankungs-
breite) orientiert und somit auch eventuelle Gewinne in der Risikodefinition berücksich-
tigt.333 Für die Modellausgestaltung soll einheitlich die weite Definition für alle Risikoarten 
verwendet werden, da diese die ökonomische Situation am besten abbildet, was das Risiko 
betrifft, denn der Verlust eines eventuell positiven Erwartungswert über dem Planungshori-
zont sollte in der Risikodefinition ebenfalls berücksichtigt werden. 
Für eine systematische und differenzierte Betrachtung des Gesamtbankrisikos ist über einen 
einheitlichen Risikobegriff hinaus eine Unterteilung der Risiken in Risikokategorien notwen-
dig. Dazu können in einem ersten Schritt klassische Finanzrisiken und Operationelle Risiken 
unterschieden werden.334 Finanzrisiken umfassen dabei sämtliche Risiken des Wertbereichs, 
d. h. jene die sich unmittelbar auf die Finanzströme der Bank beziehen, während zu den 
Operationellen Risiken operative und strategische Risiken zählen.335 Sowohl die Finanzrisi-
ken als auch die Operationellen Risiken sollen in der Modellbank abgebildet werden, um ein 
umfassendes und realistisches Bild für die Gesamtbank zu erhalten.336 Die Finanzrisiken sol-
len weiter konkretisiert werden, da diese den Kern der Finanzintermediationsleistung von 
Banken umfassen und daher von hoher Relevanz für die Abbildung und die daraus resultie-
renden Entscheidungen in der Modellbank sind. 
Die folgende Übersicht gibt einen groben Überblick über die das Gesamtbankrisiko betref-
fenden Risikoarten. 
 
Abbildung 6: Unterteilung der Gesamtbankrisiken337 
Die Kreditrisiken umfassen das Risiko der Zahlungsunfähigkeit (Ausfallrisiko) und das Ri-
siko einer möglichen Bonitätsveränderung bei einer Gegenpartei nach Beginn der Kredit-
laufzeit (Bonitätsrisiko).338 Darüber hinaus können noch weitere Kreditrisiken, wie beispiels-
weise das Länderrisiko oder Erfüllungsrisiken auftreten,339 welche aus 
Vereinfachungsgründen in der Modellbank nicht abgebildet werden. 
 
333 Vgl. Ziegenbein (2007), S. 53. 
334 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 376. 
335 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 372. 
336 Vgl. Deutsche Bundesbank (2019b), S. 38. Die dominierenden Risiken, die in den deutschen Banken in den Risikotragfähigkeitskon-
zepten abgebildet werden, sind die Adressenrisiken, Marktpreisrisiken und Operationellen Risiken. 
337 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 377; vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 267 f. 
338 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 374. 
339 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 437. Das Länderrisiko entsteht, wenn grenzüberschreitende Kapitaldienstleistungen aufgrund von 
























Ganz allgemein kann das Marktpreisrisiko als die Gefahr von Preisänderungen durch eine 
allgemeine Marktbewegung verstanden werden.340 Die Marktpreisrisiken können in Aktien-
kursrisiken,341 Zinsänderungsrisiken,342 Währungsrisiken und Rohstoffpreisrisiken unterteilt 
werden. Währungsrisiken und Rohstoffpreisrisiken werden aus Vereinfachungsgründen in 
der Modellbank ebenfalls nicht berücksichtigt, zumal diese Risiken in einer regionalen Uni-
versalbank eher zu vernachlässigen sind. 
Die bankbezogenen Liquiditätsrisiken können zum einen in das Refinanzierungsrisiko und 
das objektbezogen Liquiditätsrisiko (Marktgängigkeit der Position, Marktliquidität) und zum 
anderen in das Zahlungsmittelbedarfsrisiko aufgeteilt werden, was wiederum in drei verschie-
dene Unterkategorien (Termin-, Abrufrisiko und liquiditätswirksames Erfolgsrisiko) unter-
teilt wird.343  
Das Liquiditätsrisiko und das Operationelle Risiko sollen vereinfachend über die aufsichts-
rechtlichen Regelungen (LCR, NSFR und Basisindikatoransatz)344 abgebildet werden.  
3.1.2.3 Geschäftsarten – Produkte 
Für die Abbildung der Transformationsleistungen einer Bank werden das Kunden- und das 
Zentralgeschäft unterschieden, welche sich wiederum auf vier Geschäftsarten verteilen und 
in Bezug zu dem jeweiligen Risiko stehen. Diese werden noch in weitere Einzelproduktarten 
ausdifferenziert. Anhand der bereits erfolgten Definition der Risikoarten werden diese ent-
sprechend den Geschäftsarten zugeordnet. Es wird davon ausgegangen, dass für alle Pro-
dukte ein Preis ermittelt werden kann und diese damit handelbar sind, sodass eine Steuerung 
und Messung der Risiken möglich ist.345  
Geschäftsart Produktart Variable Risikoart 



























Kredit Kredite vK1-vK4 
Aktien Aktien vA1 Aktienrisiko 
Zins 
Anleihen (Fristentransformation) vT1-vT2 
Zinsänderungsrisiko 
Einlagen vE1-vE4 
Tabelle 1: Übersicht zu den Geschäfts- und Risikoarten der Modellbank 
Anleihen (High Quality Liquid Assets): Durch die neuen aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen der LCR346 und der Notwendigkeit, einen Liquiditätspuffer vorhalten zu müssen, 
muss eine Produktart „Anleihen (HQLA)“ definiert werden. Diese soll die beiden Liquidi-
tätsstufen (vL1 = Stufe 1 und vL2 = Stufe 2) der LCR-Anforderungen abbilden. Der Liquidi-
tätspuffer stellt eine Strukturanforderung an die Bilanz dar, um in Stressphasen ausreichend 
 
Das Erfüllungsrisiko (Settlement Risk) entsteht, wenn gegenseitiger Lieferungsverpflichtungen bei Fälligkeit einseitig nicht eingehal-
ten werden. 
340 Vgl. Eller (2010), S. 20. 
341 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 374. Das Aktienkursrisiko beschreibt die Gefahr, dass sich der Wert eines Aktienportfolios aufgrund 
von Marktbewegungen mindert. 
342 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 374. Das Zinsänderungsrisiko beschreibt die Gefahr einer Abweichung von einer geplanten oder 
erwarteten Zinsergebnisgröße in Abhängigkeit von Marktzinsveränderung. 
343 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 580 ff. 
344 Siehe Abschnitt 3.3.1. 
345 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 298. Erst durch die Handelbarkeit von Risiken wird er ermöglicht, die Diversifikation umfas-
send zu nutzen. 
346 Vgl. Europäische Kommission (10.10.2014), siehe Artikel 6. 
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Liquidität in der Bank vorzuhalten.347 Dazu werden die vorhandene Liquidität oder kurzfris-
tig leicht liquidierbare Vermögensgegenstände ohne Zinsänderungsrisiko den Zahlungsver-
pflichtungen der nächsten 30 Tage gegenübergestellt.348 Diese Vermögensgegenstände un-
terliegen aufgrund der hohen Bonitätsanforderungen einem geringen Kreditrisiko und 
müssen darüber hinaus noch weiteren Kriterien genügen.349 
Kredit: Bei den Krediten sollen unterschiedliche Arten von Kunden- und Firmenkrediten 
mit einer durchschnittlichen produktspezifischen Laufzeit abgebildet werden. Bezüglich des 
Kreditrisikos sollen sowohl das Ausfall- als auch das Bonitätsrisiko für diese Positionen ab-
gebildet werden. Um verschiedene Risiko- und Ertragsprofile abzubilden, sollen vier Pro-
dukte (vK1 = kurzfristige Kredite, vK2 = Unternehmenskredite, vK3 = besicherte Kundenkredite 
und vK4 = nicht besicherte Kundenkredite) untersucht werden. 
Aktien: Die Modellbank soll in Aktien investieren können. Hierbei werden Aktien synonym 
zu Beteiligungsengagements verstanden. 
Anleihen (Fristentransformation) und Einlagen: Das Fristentransformationsprofil Zins 
soll über das Zusammenspiel von kurzfristigen Einlagen und Anleihen zur Fristentransfor-
mation (höchste Bonität) abgebildet werden. Dazu muss ein von der Zentraldisposition für 
die Vertriebseinheiten eingerichteter interner Geld- und Kapitalmarkt bestehen.350 Dement-
sprechend erhält die Zentraldisposition in Abhängigkeit der Zinsbindung Opportunitäts-
Zinserträge, wenn sie Geld an die Vertriebseinheiten zur Kreditvergabe gibt und zahlt Op-
portunitäts-Zinsaufwendungen, wenn sie von den Vertriebseinheiten Geld aus den Einlagen 
erhält.351 Wenn die Zentraldisposition die Zahlungsströme zum externen Geld- und Kapital-
marktzins einfach durchleitet, würde kein Transformationsergebnis entstehen im Gegensatz 
dazu, wenn davon abgewichen wird.352 Die differenzierte Aufspaltung des Strukturbeitrags 
in Laufzeitprämien auf Einzelgeschäftsebene kann mit Hilfe eines kurzfristigen Geld-
marktzinses vorgenommen werden.353 Daher soll für die isolierte Betrachtung des Struktur-
beitrags354 angenommen werden, dass alle zinsabhängigen Produkte (Kredite) mit einem 
kurzfristigen Geldmarktzins plus eventuellem Spread zinsrisikoneutral dargestellt werden 
und letztlich nur über das Produkt Anleihen (Fristentransformation) zwei unterschiedliche 
Fristentransformationsprofile (vT1=Gleitend 10 Jahre und vT2=Gleitend 5 Jahre) mit unter-
schiedlichem Zinsänderungsrisiko von der Zentraldisposition ausgewählt werden können. 
Die Einlagenseite soll aus Zinsänderungsrisikosicht mit einem einheitlichen kurzfristigen 
Zins abgebildet werden. Um das strukturelle Liquiditätsrisiko bei den Einlagen abbilden zu 
können, sollen diese in vier weitere Produktarten (vE1 = Kundeneinlagen I-Spareinlagen, 
vE2 = Kundeneinlagen II-Sichteinlagen, vE3 = Unternehmenseinlagen und vE4 = Interbanken-
einlagen) unterteilt und fest vorgegeben werden. 
 
347 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2013a), S. 1. 
348 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 403. 
349 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 403. Wesentliche Grundbedingungen: einfache Bewertung, geringer Korrelation zu riskanten 
Vermögensgegenständen, Notierung an einer anerkannten Börse, aktiver und großer Markt, geringe Marktvolatilität. 
350 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 705 f. 
351 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 705 f. 
352 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 706. Annahme eines vollkommenen Marktes. Transaktionskosten oder Betriebskosten werden 
bei dieser Betrachtung nicht berücksichtigt. 
353 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 69. 
354 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 67. Der Strukturbeitrag stellt die Transformationskomponente des Zinsüberschusses dar. 
 43 
 
Für die Geschäftsarten sind die Erfolgs- und Risikogrößen in einen integrierten logischen 
Zusammenhang zu bringen, um die Industrialisierungsfaktoren aus einer strategischen und 
ökonomischen Sichtweise entsprechend analysieren zu können.  
3.1.2.4 Bankprozesse – Leistungserstellung 
Gemäß Abschnitt 2.1.2.3 weist eine Bank vier Kernprozesse auf. Es sollen davon drei Pro-
zesse (Vertriebs-, Abwicklungs- und Transformationsprozess) abgebildet werden. Wie be-
reits beschrieben, besteht zu den Produktionsleistungen einer Bank bisher keine geschlos-
sene Theorie.355 Aus empirischen Studien können jedoch der Production Approach356 und 
der Intermediation Approach357 unterschieden werden.358 Im Production Approach wird un-
tersucht, welche Kosten für die Leistungserstellung von Kredit- und Einlagenkonten aus 
Arbeit und Kapital entstehen, ohne dabei Intermediationsleistungen zu berücksichtigen.359 
Die im bankbetrieblichen Leistungserstellungsprozess zu modellierende Vertriebs- und Ab-
wicklungsfunktionen können diesem Ansatz zugeordnet werden und sollen daher mit Hilfe 
eines Partialmodells im Sinne des Production Approachs nach GILLIGAN ET AL. (1984) aus-
gestaltet werden. Die Leistungen des Vertriebs sollen hierbei über eine Provisionsfunktion 
und die Abwicklungsleistung über eine Kostenfunktion abgebildet werden. Die Transforma-
tionsfunktion kann im Sinne eines Intermediations Approachs nach SEALEY UND LINDLEY 
(1977)360 gesehen werden und entsprechend in Abhängigkeit der Zielfunktion definiert wer-
den. Es sollen zwei unterschiedliche Transformationsfunktionen untersucht werden, zum 
einen für einen risikoaversen und zum anderen für einen risikoneutralen Entscheider. 
3.1.2.5 Industrialisierungsfaktoren 
Die Industrialisierungsfaktoren sollen so ausgestaltet werden, dass diese als Parameter auf 
die Kernprozesse Vertrieb, Abwicklung und Transformation angewendet werden können. 
Dabei sollen die in Abschnitt 2.2 genannten Industrialisierungstendenzen (Standardisierung, 
Automatisierung, Spezialisierung und Vernetzung) abgebildet werden. 
3.1.2.6 Outputsystem – Erfolgs- und Risikogrößen 
Die Ergebnisse sollen über ein risikoadjustiertes Performancemaß zusammengefasst und in-
terpretiert werden können. Zudem soll eine Möglichkeit geschaffen werden, die möglichen 
Zyklusverstärkungen der Märkte durch die Bank abzubilden. Dies soll möglichst über eine 
ökonomische Unternehmensentwicklung der Bank erfolgen. 
3.1.2.7 Zusammenfassung der Modellanforderungen 
Die Modellanforderungen können zusammenfassend in dem bereits bestehenden Blockauf-
bau dargestellt werden. Basierend darauf kann nun die detaillierte Ausgestaltung der einzel-
nen Modellblöcke vorgenommen werden. 
 
 
355 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 53. 
356 Vgl. Gilligan u. a. (1984), S. 393 ff. 
357 Vgl. Sealey/Lindley (1977), S. 1251. 
358 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 53. 
359 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 53. 




Abbildung 7: Zusammenfassung der Modellanforderungen361 
  
 
361 Eigene Darstellung, in Anlehnung an Krotsch (2006), S. 40. Mit Erweiterungen und Konkretisierungen der Modellspezifikationen. 
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3.2 Modellierung der Entscheider 
Für die strategische wertorientierte Unternehmensführung einer Bank müssen Unterneh-
mensziele und die daraus bestimmten kompatiblen finanzwirtschaftlichen Entscheidungskri-
terien festgelegt werden, um daraus wiederum optimale Entscheidungen ableiten zu kön-
nen.362 Wertorientiert bedeutet hierbei die Festlegung einer Zielfunktion, welche sich an 
finanzwirtschaftlichen Interessen, in diesem Fall am zu maximierenden finanzwirtschaftli-
chen „Wert“, orientiert.363  
3.2.1 Klassische Entscheidungstheorie 
Bei jeder unternehmerischen Tätigkeit sind entsprechende Risiken mit dem Geschäftsmodell 
verbunden. Für den Entscheidungsprozess bedeutet das, dass die Ergebnisse zwischen ver-
schiedenen Handlungsalternativen unter Risiko zu bewerten sind.364 Die Bewertung hängt 
dabei maßgeblich von den Zielgrößen der Entscheider ab. Hierbei kann zur Lösung des Ent-
scheidungsproblems bei Risiko unter ‚rationalen‘ Annahmen die präskriptive (normative) 
Entscheidungstheorie unterstützen, während die deskriptive Entscheidungstheorie mensch-
liches Entscheidungsverhalten zu erklären versucht, was ebenfalls grundsätzlich von großer 
Bedeutung ist.365 
Die präskriptive Entscheidungstheorie soll der Ausgangspunkt für weitere Überlegungen 
zum Entscheidungsverhalten sein. Das Kernproblem hierbei besteht darin, inwieweit das 
Zielsystem des Entscheiders damit dargestellt werden kann.366 Der Grundgedanke der The-
orie basiert auf dem Begriff Rationalität, wobei dieser nicht direkt greifbar ist. Es wird daher 
häufig in „mehr oder weniger rational“ unterschieden.367 Anhand der zwei Kriterien proze-
durale Rationalität und Konsistenz der Entscheidungsgrundlagen kann jedoch auf rationale 
Entscheidungsprozesse geschlossen werden.368 Das bedeutet einerseits, dass gewisse akzep-
tierte Anforderungen an das rationale Denken beachtet werden und dass andererseits jedoch 
auch die in die Entscheidungen eingehenden Prämissen untereinander übereinstimmen müs-
sen.369 
Die wichtigsten Rationalitätspostulate sind die folgenden:370 
a) Zukunftsorientierung:  
Die Wahl zwischen den Alternativen sollte nur von ihren Konsequenzen abhängen 
und nicht auf Basis von vergangenen, nicht mehr zu ändernden, Tatsachen getroffen 
werden. 
b) Transitivität:  
Die Wahl zwischen Alternativen sollte berücksichtigen, dass, wenn der Entscheider 
a gegenüber b und b gegenüber c vorzieht, er dann auch a gegenüber c vorziehen 
sollte. 
 
362 Vgl. Laux (2003), S. 1.   
363 Vgl. Laux (2003), S. 1. 
364 Vgl. Laux (2003), S. 1 f. 
365 Vgl. Eisenführ u. a. (2010), S. 1. 
366 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 18. 
367 Vgl. Eisenführ u. a. (2010), S. 4. 
368 Vgl. Eisenführ u. a. (2010), S. 4 ff. 
369 Vgl. Eisenführ u. a. (2010), S. 4 ff. 




c) Invarianz:  
Die Wahl zwischen Alternativen sollte nicht davon abhängen, wie das Entschei-
dungsproblem dargestellt wird, vorausgesetzt, die Darstellungen sind äquivalent. 
d) Unabhängigkeit:  
Die Wahl zwischen Alternativen sollte nicht von irrelevanten Alternativen abhängen. 
Aus diesen Rationalitätspostulaten können Axiome für rationales Handeln371 abgeleitet wer-
den, welche im BERNOULLI-Prinzip (Erwartungsnutzentheorie = Expected Utility Theory) 
Anwendung finden. Dabei werden den möglichen Alternativen Nutzenwerte zugeordnet. 
Letztlich ist dann die Alternative optimal, welche den höchsten Erwartungsnutzen hat. Oder 
anders ausgedrückt, der Erwartungswert der Nutzenfunktion bildet die Präferenz ab. Die 
dabei verwendete Nutzenfunktion charakterisiert den entsprechenden Entscheidertyp.372  
Der Präferenzwert der Alternativen ist definiert als 𝐴𝑎. Ein Entscheider kann zwischen ver-
schiedene Alternativen 𝑎𝑖 wählen, welche von unterschiedlichen Umweltzuständen 𝑠𝑗  abhän-
gen und verschiedene Ergebnisse 𝑥𝑎𝑠  zur Folge haben, dabei sind die Eintrittswahrschein-
lichkeiten bekannt und wie folgt definiert 0 ≤ 𝑝𝑠 ≤ 1.
373 




Bei gegebener Nutzenfunktion U(x) muss nun das Maximum der Alternativen identifi-
ziert werden. 







Damit können mit dem BERNOULLI-Prinzip optimale Entscheidungen getroffen und auch 
begründet werden, wenn die Axiome zum rationalen Verhalten anerkannt werden. Hierbei 
kann der Entscheider sich auch an mehreren Zielgrößen orientieren.374 Die klassischen Ent-
scheidungskriterien µ-Regel und das (µ,σ)-Prinzip sind in Spezialfällen mit dem 
BERNOULLI-Prinzip vereinbar.375 
Die µ-Regel ist sehr einfach gehalten, da nur der Erwartungswert als Zielgröße für den Be-
wertungsmaßstab verwendet wird, unabhängig von der Verteilung.376 Die Präferenzfunktion 
ist damit festgelegt und daher handelt es sich um eine Regel im Gegensatz zum (µ,σ)-Prin-
zip.377 Optimal ist die Alternative, für die der Erwartungswert 𝜇𝑎 maximal ist.
378 Wenn der 
Präferenzwert allein vom Erwartungswert 𝜇 der Ergebnisse abhängt, dann ist die µ-Regel mit 
dem BERNOULLI -Prinzip vereinbar. Dies ist dann der Fall, wenn die Nutzenfunktion linear 
und damit der Entscheider risikoneutral ist.379 
 
371 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 125 ff, siehe Axiomensystem von Luce und Raiffe. 
372 Vgl. Trost (1991), S. 6. 
373 Vgl. Laux (2005), S. 165. 
374 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 113. 
375 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 113. 
376 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 114. 
377 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 104. 
378 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 107. 
379 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 141. 
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Φ(Aa) = μa = ∑  ps  ∙ xas  ; 
S
s=1




Beim (µ,σ)-Prinzip wird neben dem Erwartungswert 𝜇 auch die Standardabweichung 𝜎 be-
rücksichtigt, welche die Streuung der Zielgrößenwerte um den Erwartungswert berücksich-
tigt.380 Es handelt sich dabei nicht um eine Entscheidungsregel, sondern um ein Entschei-
dungsprinzip, da keine Aussage über die Gestalt der Präferenzfunktion Φ gemacht wird.381 
Erst bei genauer Spezifizierung entsteht eine Entscheidungsregel. Die Präferenzfunktion 
stellt sich wie folgt dar:382 
Φ(Aa) = Φ(μa, σa) (4) 
Das (µ,σ)-Prinzip ist ebenfalls ein einfaches Entscheidungskriterium. So ist es nur in Spezi-
alfällen mit dem BERNOULLI-Prinzip vereinbar und kann den Dominanzkriterien widerspre-
chen.383 Für den Fall, dass eine quadratische Nutzenfunktion vorliegt, ist das (µ,σ)-Prinzip 
unabhängig von der Wahrscheinlichkeitsverteilung kompatibel zum BERNOULLI-Prinzip.384 
Dies ist dann der Fall, wenn die Nutzenfunktion konkav und damit der Entscheider risiko-
avers ist.385 Darüber hinaus lässt sich auch über eine Normalverteilungsannahme der Wahr-
scheinlichkeitsverteilung das BERNOULLI-Prinzip in das (µ,σ)-Prinzip überführen.386 
Das BERNOULLI-Prinzip ist die Basis für die Portfolio-Selection-Theorie387, welche für die 
Ableitung effizienter Portfolios verwendet wird. Diese können nach dem Maximum- bezie-
hungsweise Minimumprinzip bestimmt werden,388 wobei entweder bei gegebener Varianz der 
Erwartungswert maximiert oder bei gegebenem Erwartungswert die Varianz minimiert wird. 
Hierbei spielen Kovarianzen der Wertpapiere untereinander eine wichtige Rolle, da durch 
Diversifikation das Gesamtrisiko gegenüber der Summe der Einzelrisiken reduziert werden 
kann.389 Damit entsteht im (µ,σ)-Diagramm eine Vielzahl von effizienten Portfolios, die ei-
nen Rand bilden. Aus diesem effizienten Rand und den darauf liegenden effizienten Portfo-
lios, kann nun mit einer Präferenz das optimale Portfolio ausgewählt werden.390 Dieses kann 
durch den höchsten Erwartungsnutzen bei einer Mindestrendite oder ein maximal einzuge-
hendes Risiko in Form der Varianz bestimmt werden.  
Aufgrund der leichten Interpretierbarkeit wird sehr häufig folgendes Präferenzfunktional zur 
Auswahl von optimalen Portfolios verwendet. Dieses bleibt auch bei Risikoneutralität 
(𝜆 =  0)391 und deterministischen Ergebnissen (𝜎 =  0) mit dem BERNOULLI-Prinzip unter der 
Einschränkung normalverteilter Ergebnisse und einer exponentiellen Nutzenfunktion kom-
patibel.392 
𝛷(μ, σ) =  μ −  
λ
2
∙ σ2 (5) 
 
380 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 107. 
381 Vgl. Laux (2005), S. 30. 
382 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 107. 
383 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 109. 
384 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 260. 
385 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 107 f. 
386 Vgl. Laux u. a. (2014), S. 145. 
387 Vgl. Markowitz (1952). 
388 Vgl. Bamberg u. a. (2013), S. 54 f. 
389 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 151. 
390 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 151. 
391 λ beschreibt die Nutzenfunktion des Entscheiders. 
392 Vgl. Bamberg u. a. (2013), S. 96. 
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3.2.2 Bankspezifische Entscheidungstheorie  
Auch bei Banken sind mit dem Geschäftsmodell verschiedene Risiken verbunden, wobei 
Banken aufgrund des Vertrauensschutzes für Einlagen einem besonderen aufsichtsrechtli-
chen Regelwerk unterliegen.393 Darüber hinaus sind Banken keine einzelnen Individuen, son-
dern vielschichtige Institutionen. So gibt es in Banken verschiedene Gremien, eingesetzte 
Manager und damit eine Vielzahl von Interessen, die letztlich zu Entscheidungen führen und 
im Rahmen der Entscheidungstheorie betrachtet werden. Welche Zielfunktion bei einem 
Kreditinstitut zugrunde liegt, hängt daher neben den aufsichtsrechtlichen Regelungen meist 
auch von der Eigentümerstruktur ab. Bei einzelnen Institutsgruppen, wie z. B. Sparkassen, 
müssen darüber hinaus noch zusätzliche Restriktionen (z. B. öffentlicher Auftrag,394 Regio-
nalprinzip395) berücksichtigt werden.396  
Als Zielsetzung eines Eigentümers erscheint, wenn auch nicht als alleiniges Ziel, die Gewinn-
maximierung sinnvoll. So kann zum einen das Wachstum und damit auch die geld- und kre-
ditwirtschaftliche Versorgung über die Thesaurierung von Gewinnen ermöglicht und zum 
anderen die Stabilität des Kreditinstituts erhöht werden. Vor dem Hintergrund der Unsicher-
heit kann in der Realität jedoch nur von einer Wahrscheinlichkeitsverteilung möglicher Ge-
winne ausgegangen werden, was die Operationalisierung dieses Ziels erschwert.397 Aber auch 
Marktunvollkommenheiten (ungleicher Marktzugang, nicht handelbare Risiken, Steuern und 
aufsichtsrechtliche Vorschriften) können die Zielsetzung konterkarieren.398 Zusätzlich muss 
davon ausgegangen werden, dass für Kreditinstitute als Intermediäre, anders als in der tradi-
tionellen Portfoliotheorie, Diversifikation nicht immer zwingend vorteilhaft ist. So können 
Spezialisierungsvorteile die Nachteile aus Konzentrationsrisiken überwiegen.399 Sparkassen 
können beispielsweise gegenüber ortsfremden Kreditinstituten durch die Nähe zum Kunden 
Informationsasymmetrien nutzen und in Wettbewerbsvorteile durch Spezialisierung wan-
deln.400 
Hieraus ergibt sich konkret die Frage, welche Nutzenfunktion den ‚Entscheider‘ in Banken 
am besten repräsentiert und welches Entscheidungskriterium zugrunde gelegt werden soll.  
In der Literatur werden verschiedene Gründe genannt, warum sich die Eigentümer einer 
Bank risikoavers verhalten. So hängen die Reputation und der Wohlstand des Managements 
von der Performance der Bank ab, sodass Verluste oder stark schwankende Ergebnisse ver-
mieden werden.401 Zudem erhöht eine konvexe Steuerungsfunktion das durchschnittliche 
Nettoeinkommen der Manager bei einer Begrenzung der Ergebnisschwankung, und letztlich 
würden die Eigentümer im Falle eines Konkurses ihre monopolistischen Renten verlieren, 
da auch die Banklizenzen verloren gehen würden.402 Deswegen wird davon ausgegangen, 
dass Banken sich risikoavers verhalten. 
 
393 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 309 ff. 
394 Gemäß § 2 (3) SpkG Nordrhein-Westfalen vom 18.11.2008. Die Sparkassen führen ihre Geschäfte nach kaufmännischen Grundsät-
zen unter Beachtung ihres öffentlichen Auftrags. Gewinnerzielung ist nicht Hauptzweck des Geschäftsbetriebes. Gemäß § 2 (1) 
SpkG Nordrhein-Westfalen vom 18.11.2008: Die Sparkassen haben die Aufgabe, der geld- und kreditwirtschaftlichen Versorgung 
der Bevölkerung und der Wirtschaft insbesondere des Geschäftsgebietes und ihres Trägers zu dienen. 
395 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 257. 
396 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 249. 
397 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 251. 
398 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 253. 
399 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 256; vgl. Böve et al., S. 32 ff. 
400 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 257. 
401 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 274 f. 
402 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 274 f. 
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Daraus kann abgeleitet werden, dass risikoaverses Verhalten in Banken durchaus seine Be-
gründung hat. Jedoch war die individuelle Risikoaversion gerade in der Finanzkrise nicht 
immer deutlich geworden.403 Teilweise ist auch wahrscheinlich, dass Manager durch höhere 
Risikonahme versucht haben, das Institut zu retten.404 Auch Moral-Hazard-Probleme aus 
individueller Sicht eines Managers, dessen Bonifikationen vom Ertrag abhängen, legen nicht 
unbedingt nahe, dass grundsätzlich individuell risikoavers gehandelt wird.  
Aus diesen Gründen wurde unter anderem nach der Finanzkrise eine Vielzahl von Regulie-
rungen von der Aufsicht erlassen, um die Risiken mittels eines Risikomaßes 𝑝 bei Banken zu 
begrenzen. Konkret wird eine Vorgabe zur Quantifizierung der Eigenmittelanforderungen 
durch den Regulierer gemacht, was zu restringierten Alternativmengen 𝑋 führt, indem nur 
die riskanten Alternativen 𝑥 zugelassen werden, deren Haftungsmittelbedarf (Risiken) 
𝑝(𝑥) die vorhandenen Haftungsmittel ?̅? nicht übersteigt.405  
max Φ(x) (6) 
Nebenbedingung: p(x) ≤  p̅  
Das Risikomaß wird damit formal nicht im Zielfunktional, wie beispielsweise beim 
(µ,σ)-Prinzip, sondern als Nebenbedingung berücksichtigt und hat die Aufgabe, das Risiko 
als eigenständiges Konzept zu berücksichtigen.406 Die neueren entscheidungstheoretischen 
Entwicklungen gehen dahin, aus axiomatischen Anforderungen heraus aufsichtsrechtliche 
Risikomaße (z. B. VaR) nicht als Nebenbedingung, sondern direkt im Zielfunktional zur Er-
mittlung optimaler Alternativen zu berücksichtigen, was, angelehnt an die Risikomessung, 
einer Präferenzmessung entspricht.407 
Welche Entscheidungskriterien für eine konsistente Präferenz- oder auch Risikomessung 
Verwendung finden können, wird im folgenden Abschnitt dargestellt. Im Gegensatz zum 
klassischen risikoaversen Entscheider unterliegen Banken und deren Entscheider immer auf-
sichtsrechtlichen Nebenbedingungen, sodass letztlich auch ein risikoneutraler Entscheider, 
bei Anwendung von sogenannten Downside-Risikomaßen (VaR, CVaR), aufsichtsrechtlich 
induziert risikoavers handeln muss. Für die weitere Betrachtung werden daher mittels kon-
sistenter Entscheidungskriterien für die Präferenzmessung sowohl ein klassischer risikoaver-
ser Entscheider als auch ein risikoneutraler Entscheider mit einer aufsichtsrechtlichen Ne-
benbedingung untersucht.  
3.2.3 Verteilungsparameter bei Risiko 
In Abhängigkeit der Zielfunktion des Entscheiders können beziehungsweise müssen unter-
schiedliche Entscheidungskriterien berücksichtigt werden, um aus der Vielzahl der Hand-
lungsalternativen eine optimale Entscheidung treffen zu können. In der Regel existiert bei 
mehreren Alternativen keine Handlungsalternative, die alle anderen Alternativen domi-
niert.408 Daher werden Entscheidungskriterien benötigt, um mit deren Hilfe die Alternativen 
gegeneinander abzuschätzen. Den klassischen Entscheidungsproblemen zugrunde liegende 
 
403 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 274. 
404 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 274; vgl. Dewatripont/Tirole (1999). 
405 Vgl. Brandtner (2012), S. 7. 
406 Vgl. Brandtner (2012), S. 8. 
407 Vgl. Brandtner (2012), S. 8. 
408 Vgl. Laux (2005), S. 145. 
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Entscheidungskriterien sind bei der µ-Regel der Erwartungswert der Ergebnisse und beim 
(µ,σ)-Prinzip zusätzlich die Varianz. 
Während der Verteilungsparameter Erwartungswert als Mittelwert der zukünftigen Ergeb-
nisse klar definiert wird, gibt es eine Vielzahl von Verteilungsparametern (Varianz σ2 bezie-
hungsweise die Standardabweichung σ409, Schiefe410, Kurtosis411, Perzentile412), die das Risiko 
beschreiben. Es können dabei symmetrische und asymmetrische Parameter unterschieden 
werden. Symmetrisch bedeutet, dass die gesamte Verteilung einbezogen wird und Abwei-
chungen vom Mittelwert in beide Richtungen gleichermaßen berücksichtigt werden.413 Ein 
Beispiel hierfür ist die in der Portfoliotheorie und -optimierung eingesetzte Varianz 𝜎2 oder 
auch die Standardabweichung 𝜎. Da diese beiden Risikobegriffe sowohl Gewinne als auch 
Verluste beinhalten, kann nicht direkt auf die Risikoneigung des Entscheiders geschlossen 
werden. Daher werden drei Risikoeinstellungen (risikoavers, risikoneutral, risikoaffin) unter-
schieden, welche über die Risikonutzenfunktionen abgebildet werden können.414 In der Risi-
kosteuerung von Banken spielen hingegen sogenannte asymmetrische Downside-Risiko-
maße, die auch bei Nicht-Sättigung des Anlegers Risikoaversion implizieren, eine größere 
Rolle.415 Diese Risikomaße beziehen nur einen Teil der Verteilung, i. d. R. die niedrigsten 
Werte, mit ein. Beispiele hierfür sind Perzentile, VaR oder Lower Partial Moments.416 
Das Thema Risikomessung wurde in den letzten Jahren von ARTZNER ET AL. entscheidend 
beeinflusst. Dazu wurde eine komplette Charakterisierung der statistischen Eigenschaften 
von Portfolios für eine adäquate Risikomessung vorgenommen. Entstanden ist ein Konzept 
der kohärenten Risikomessung. „A risk measure satisfying the four axioms of translation 
invariance, subadditivity, positive homogeneity, and monotonicity is called coherent.“417 Die 
Grundidee ist, dass das Risiko aus Sicht eines Regulators wie folgt gesehen wird: Als Risiko 
wird der Betrag bezeichnet, welcher im Minimum benötigt wird, um aus einer zukünftigen 
inakzeptablen Position durch Kombination mit anderen Instrumenten eine gerade noch ak-
zeptable Position herzustellen.418 Diese Herleitung ist an das Margin-System der Terminbör-
sen angelehnt.419 Implizit beinhaltet diese Definition damit nicht nur den Risikogehalt der 
Position, sondern auch, ob die Tragfähigkeit der Risiken gegeben ist, was für Banken auf-
grund ihrer volkswirtschaftlichen Bedeutung einen sehr wesentlichen Aspekt darstellt.  
Darüber hinaus kann die Art der Risikobegrenzung mittels Risikotragfähigkeitskonzept als 
eine Art Portfolioversicherung der Bank verstanden werden, über die hinaus keine Verluste 
zugelassen werden. Daher kann analog zu einer CPPI-Strategie das systematische Risiko in 
 
409 Vgl. Eller (1999), S. 188. Die Varianz entspricht der quadrierten Standardabweichung und ist ein Maß für die Abweichung vom Er-
wartungswert. 
410 Vgl. Auer u. a. (2013), S. 120. Die Schiefe beschreibt die Asymmetrie einer Verteilung. Hierbei werden linkssteile und rechtssteile Ver-
teilungen unterschieden. Die Normalverteilung besitzt die Schiefe von 0.  
411 Vgl. Eller (1999), S. 106 f. Die Kurtosis zeigt, wie flach oder spitzgipflig eine Verteilung ist. Die Normalverteilung besitzt eine Kurto-
sis von 3 und diese wird durch die Subtraktion in Höhe von 3 normiert. 
412 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 153. Es wird die Streuung jenseits eines Grenzwertes dargestellt, z. B. der Value at Risk. 
413 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 275. 
414 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 153. 
415 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 153. 
416 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 275 ff. 
417 Artzner u. a. (1999), S. 210. 
418 Vgl. Artzner u. a. (1999), S. 205. „We define the measure of risk of an unacceptable position, once a reference, ‚ prudent,‘ investment 
instrument has been specified, as the minimum extra capital […], which, invested in the reference instrument, makes the future value 
of the modified position become acceptable.“ 
419 Vgl. Artzner u. a. (1999), S. 211 ff. 
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fallenden Märkten reduziert und bei steigenden Märkten nur eine bedingte Partizipation er-
möglicht werden.420 Die Höhe der Kosten der Absicherung ist hierbei nicht offensichtlich, 
jedoch spielt die Höhe des Puffers (Limit) im Verhältnis zum Risiko ein entscheidende 
Rolle.421 
Die folgende Abbildung stellt die drei für die Finanzwirtschaft wesentlichen Risikomaße be-
ziehungsweise Verteilungsparameter und deren Einordnung innerhalb des Konzeptes der 
kohärenten Risikomessung dar.  
p(X) := 
Kohärenzeigenschaften für 
σ(X) VaRα(X) CVaRα(X)422 
   
Positive Homogenität 423 424  
Subadditivität 425 426  
Translationsinvarianz 427 428  
Monotonie 429 430  
Tabelle 2: Kohärenzeigenschaften 
Die Varianz ist definiert durch die mittlere quadratische Abweichung vom Erwartungswert 
einer stochastischen Größe X.431 Sie korrespondiert mit der Standardabweichung σ, welche 
der Wurzel aus der Varianz entspricht.432 Unter der Normalverteilungsannahme kommt, wie 
beschrieben, der Varianz eine besondere Bedeutung zu, da diese dann im Rahmen der klas-
sischen Portfolio-Selection-Theorie von MARKOWITZ für das rationale Entscheidungskalkül 
verwendet wird.433 Die Varianz ist ein symmetrisches Risikomaß, sodass positive wie auch 
negative Abweichungen vom Erwartungswert gleichermaßen berücksichtigt werden, was ge-
meinhin der Begriffsdefinition von „Risiko ist gleich Verlust“ entgegensteht. Sowohl mittels 
der Varianz als auch der Standardabweichung ist demnach auch eine kohärente Risikomes-
sung nicht möglich, da die Axiome Translationsinvarianz und Monotonie verletzt werden.  
Ein weiteres sehr praxisrelevantes Risikomaß ist der Value-at-Risk (VaR), welcher sich auf 
verschiedene Perzentile beziehungsweise Konfidenzniveaus β berechnen lässt. Es wird damit 
der Verlust angegeben, der mit einer gewählten Wahrscheinlichkeit 1-β (Sicherheitswahr-
scheinlichkeit) innerhalb einer bestimmten Zeit nicht überschritten wird.434 Die leichte Ver-
ständlichkeit des Risikomaßes, wie auch die einfache Vergleichbarkeit von verschiedenen 
Risikopositionen, haben dazu geführt, dass der VaR in Banken als zentrales Risikomaß in der 
 
420 Vgl. Opfer (2012), S. 712. 
421 Vgl. Opfer (2012), S. 729. 
422 Vgl. Brandtner (2012), S. 114. Der CVaR erfüllt die Kohärenzeigenschaften, anders als der Value-at-Risk, unabhängig von der einer 
finanziellen Position X zugrunde liegenden Verteilung. 
423 Vgl. Theiler (2002), S. 72. Für die Standardabweichung eines Portfolios gilt: σ(tX)=t σ(X), t>0. 
424 Vgl. Tasche (2002), S. 1521. 
425 Vgl. Brandtner (2012), S. 91. Für die Standardabweichung gilt: σ(X1+X2) ≤ σ(X1)+σ(X2). 
426 Vgl. McNeil et al. (2010), S. 90.  
427 Vgl. Brandtner (2012), S. 91. 
428 Vgl. Brandtner (2012), S. 57. 
429 Vgl. Theiler (2002), S. 73. 
430 Vgl. Tasche (2002), S. 1521. 
431 Vgl. Wagner (2017), S. 960. 
432 Vgl. Heidorn (2009), S. 295; vgl. Wagner (2017), S. 869. 
433 Vgl. Heidorn (2009), S. 130. 
434 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 277; vgl. Wagner (2017), S. 958. 
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Risikosteuerung verwendet wird.435 Der VaR hat aber auch verschiedene Schwächen, so wird 
das Risiko nur in einem einzelnen Punkt (β-Konfidenzniveau) gemessen und die weitere 
Verteilung nicht berücksichtigt, was zu einer Einschränkung der Sensitivität in Abhängigkeit 
der Ergebnisverteilung führt.436 Die Kohärenzeigenschaft der Subadditivität bei nichtnormal-
verteilten Verteilungen erfüllt der VaR ebenfalls nicht.437 Da in einem Bankportfolio Kredite 
und auch eine Vielzahl von Nebenabreden (z. B. Kündigungsoptionen) enthalten sind, wie-
gen diese beiden genannten Schwächen noch stärker. Gerade asymmetrische Verteilungen 
(„Fat Tails“) können durch den VaR nur über ein hohes Konfidenzniveau gemessen werden.  
Ein kohärentes Risikomaß gemäß ARTZNER ET AL. ist der Conditional Value-at-Risk (CVaR), 
der auch als Expected Shortfall438 oder Tail Value-at-Risk bezeichnet wird.439 Der CVaR ge-
hört wie auch der VaR zu den sogenannten Downside-Risikomaßen und deckt eine spezielle 
Form des spektralen Risikoverständnisses ab. Hierbei wird beim CVaR der Erwartungswert, 
beziehungsweise Verlust jenseits des β-Konfidenzniveaus gemessen, wobei die Realisation 
im β-Tail risikoneutral verrechnet wird, während die restliche Verteilung keine Berücksichti-
gung findet.440 Der CVaR berücksichtigt daher im Gegensatz zum VaR neben der Verlust-
wahrscheinlichkeit auch die Verlusthöhe.441 Die Eigenschaften eines kohärenten Risikoma-
ßes (unter anderen Subadditivität, positive Homogenität) und hier an dieser Stelle ergänzend 
die komonotone Additivität führen aus Regulierungs- beziehungsweise Risikomanagement-
sicht zu einem sinnvollen Risiko- und Diversifikationsverständnis.442 Die Subadditivität be-
wirkt, dass ein Portfolio nie mehr Eigenkapital als die Summe der Eigenmittelanforderungen 
aus den Einzelpositionen erfordert. Der positive Diversifikationserfolg hierbei wird berück-
sichtigt. Dagegen werden sowohl bei reiner Skalierung von Portfolios (positive Homogeni-
tät) als auch für komonotone Einzelpositionen (hier treten ‚gute‘ und ‚schlechte‘ Realisatio-
nen in identischen Umweltzuständen auf) keine Diversifikationsvorteile berücksichtigt.443 
Der CVaR erfüllt damit alle Kohärenzeigenschaften für eine Risikomessung. Jedoch sind 
auch hier Kritikpunkte anzumerken. So ist das Konfidenzniveau β die einzige Stellgröße für 
die simultane risikoneutrale Verrechnung von Realisationen innerhalb des β-Tails und die 
Realisationen außerhalb des β-Tails werden nicht berücksichtigt.444 
Zur Messung von Finanzrisiken hat sich der VaR in Banken und Versicherungen etabliert, 
an dessen Höhe sich die Eigenkapitalunterlegung orientiert.445 Die Auswahl des Konfidenz-
niveaus basiert dabei auf der Ausfallwahrscheinlichkeit von Anleihen, deren Bonitätsklasse 
dem angestrebten Zielrating der Bank entsprechen soll.446 Ferner sollen dadurch die Ansprü-
che der Anleger mit einer hohen Wahrscheinlichkeit abgesichert werden.447 Jedoch wirken 
gerade in Krisenzeiten starre und gegebenenfalls zu knappe Eigenkapitalvorschriften pro-
zyklisch und können eine Krise noch verschärfen, daher sollen Banken zusätzlich in guten 
 
435 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 367. 
436 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 278. 
437 Vgl. McNeil et al. (2010), S. 90; vgl. Tasche (2002), S. 3. 
438 Vgl. Wagner (2017), S. 188. „Im Fall von Verlustvariablen mit Dichtefunktion stimmt der CVaR ferner mit dem Expected Shortfall 
überein, der als Durchschnitt (formal: Integralbildung) der VaR-Größen zu all denjenigen Konfidenzniveaus definiert ist, die ein 
vorgegebenes Konfidenzniveau überschreiten.“ 
439 Vgl. Hanisch (2006), S. 87; vgl. Wagner (2017), S. 187. 
440 Vgl. Brandtner (2012), S. 354. 
441 Vgl. Wagner (2017), S. 188. 
442 Vgl. Brandtner (2012), S. 116. 
443 Vgl. Brandtner (2012), S. 354. 
444 Vgl. Brandtner (2012), S. 133. 
445 Vgl. Wagner (2017), S. 958. 
446 Vgl. Strauß (2009), S. 55; vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 326. 
447 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 319. 
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Zeiten mehr oder weniger pauschale Kapitalpuffer aufbauen.448 Das Pufferkonzept ist bereits 
implizit im CVaR-Konzept berücksichtigt, da für ein fixiertes Zeitintervall und Konfidenz-
niveau zum einen der VaR und zum anderen die mittlere Verlusthöhe bei Überschreiten des 
VaR abgebildet wird,449 was nichts anderem entspricht als einem zusätzlichen Puffer, der 
direkt mit der Risikoposition verknüpft ist. Mit der Wahl des Konfidenzniveaus und der 
vorgegebenen absoluten Verlusthöhe kann somit ein realer Risikoappetit des Entscheiders 
festgelegt werden. Dies ist bei dem VaR nicht möglich, und weil auch Konzentrationsrisiken 
oder außergewöhnliche Ereignisse abgedeckt werden sollen, muss ein hohes Konfidenzni-
veau gewählt werden. Die damit verbundenen Probleme in Form von Modellrisiken werden 
in der Folge dadurch jedoch vergrößert. 
Nachdem die Vor- und Nachteile für unterschiedliche mögliche Verteilungsparameter dar-
gestellt wurden, soll nun die Auswahl des Entscheidungskriteriums getroffen werden, um 
effiziente und nachgelagert optimale Portfolios ermitteln zu können.  
3.2.4 Auswahl der Entscheidungskriterien  
Die klassischen Entscheidungskriterien (µ,σ)-Prinzip und µ-Regel basieren unter den be-
schriebenen Annahmen (siehe Kapitel 3.2.1) auf der Erwartungsnutzentheorie und den zu-
grunde liegenden allgemein akzeptierten Rationalitätsannahmen. Hierbei wird der Entschei-
dungsraum stark vereinfacht und somit lassen sich leicht optimale Handlungsempfehlungen 
berechnen.450 Damit muss sich jedes andere Entscheidungskriterium an den genannten Ent-
scheidungskriterien dahingehend messen lassen, ob sie konsistent dazu sind. 
Diese klassischen Entscheidungskriterien sind aufgrund der starken Vereinfachung mit 
Schwächen verbunden, die an dieser Stelle kurz skizziert werden sollen. So fallen z. B. beim 
(µ,σ)-Prinzip Fehler beim Schätzen der Renditen viel stärker ins Gewicht als bei der Stan-
dardabweichung.451 Dadurch können Ecklösungen bei sehr unterschiedlichen Renditen der 
Assets entstehen, was zu einem Übergewicht der renditestärksten Assets im Portfolio führt. 
Damit verbunden sind dann wiederum starke Abweichungen der ex ante erwarteten Perfor-
manceschätzung von der Ist-Performance des Portfolios.452 Aber auch die Wahl des Risiko-
maßes führt zu Problemen. So unterscheidet die Varianz nicht zwischen Verlusten und Ge-
winnen, sondern gewichtet diese gleich. Dies wiederum führt dazu, dass das Prinzip der 
statistischen Dominanz verletzt werden kann.453 Während die Tendenz zu Eckwertlösungen 
durch den Erwartungswert relativ einfach behoben werden kann (z. B. durch Intervallschät-
zungen, Begrenzung von Portfolioanteilen), stellt sich beim Risikomaß vor allem für die Be-
grenzung von „Risiken“ innerhalb von Banken die grundsätzliche Frage der Eignung. 
Daher stellte sich in der Vergangenheit die Frage, ob nicht die Standardabweichung im 
(µ,σ)-Prinzip einfach durch ein (µ,VaR)- oder (µ,CVaR)-Prinzip ersetzt werden kann. Hier 
liegt der Vorteil darin, dass eine einheitliche Vorgehensweise bei der optimalen Aufstellung 
des Portfolios wie auch in der Risikosteuerung gewährleistet werden kann. Im Ergebnis 
bleibt aber festzuhalten, dass aufgrund der fehlenden Subadditivität bei Aufgabe der Nor-
 
448 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 319. 
449 Vgl. Wagner (2017), S. 188. 
450 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 143. 
451 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 159. 
452 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 159. 
453 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 164. 
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malverteilungsannahme der VaR kein geeignetes Risikomaß zur Optimierung darstellt. Wäh-
rend beim (µ,σ)-Prinzip die Indifferenzkurven immer regelmäßig konvex fallend verlaufen, 
sind diese beim (µ,CVaR)-Prinzip insgesamt zwar auch konvex, aber abschnittsweise linear 
fallend.454 Diese Linearitätseigenschaft führt im Rahmen der Präferenzmessung zu Randlö-
sungen, beziehungsweise zu Alles-oder-nichts-Entscheidungen, sodass effiziente Portfolios 
als nicht individuell optimal gelten und von vornherein ausgeschlossen werden.455 Daher 
können sich im Rahmen der entscheidungstheoretischen Überlegung für das (µ,CVaR)-Prin-
zip grundsätzlich andere Portfolios im Vergleich zum (µ,σ)-Prinzip ergeben. In diesem Kon-
text ist bei einem vorhandenen risikolosen Asset Diversifikation niemals optimal, während 
sich ansonsten eine begrenzte Diversifikation ergibt. Praktisch ist ein risikoloses Asset jedoch 
auch immer mit einem Risiko behaftet, wenn auch nur in geringem Umfang. Daraus folgt, 
dass jeder Entscheider mit einem sogenannten ‚Hintergrundrauschen‘ konfrontiert wird.456 
Als Ergebnis lässt sich daraus festhalten, dass die klassischen Entscheidungskriterien trotz 
ihrer Schwächen für die Präferenzmessung grundsätzlich angemessen sind. Daher kann die 
Risikomessung mit einem Downside-Risikomaß nur als Nebenbedingung berücksichtigt 
werden, um aufsichtsrechtliche Anforderungen zur Begrenzung des Verlusts in Form von 
Risiko zu gewährleisten. Eine vollständige Auflösung des Problems der Alles-oder-nichts-
Entscheidungen ergibt sich für den Spezialfall der (stetigen) Normalverteilung, wofür auch 
der Einsatz der spektralen Risikomaße als Zielfunktional für betriebswirtschaftliche Prob-
leme als vertretbar angesehen wird.457 
Für die weitere Betrachtung sollen daher die Risikoneigungen risikoavers und risikoneutral 
in Verbindung mit den jeweiligen aufsichtsrechtlichen beziehungsweise ökonomischen Ne-
benbedingungen zur Risikotragfähigkeit berücksichtigt werden: 
 
Risikoneigung Risikoavers Risikoneutral 
Prinzip (µ,σ)-Prinzip µ-Prinzip/Regel 
Präferenzfunktional 𝛷(μ, σ) =  μ −  
λ
2
∙ σ2 𝛷(μ) =  μ 
Nebenbedingung VaRGesamt ≤ EKÖkonomisch CVaRGesamt ≤ EKÖkonomisch 
Tabelle 3: Betrachtung von zwei Entscheidern 
Aufgrund der praktischen Relevanz des VaR, aber der faktischen Unzulänglichkeit, diesen 
im Präferenzfunktional nutzen zu können, wird ein klassischer risikoaverser Entscheider (mit 
λ als Risikoaversionsparameter) und einer bindenden nachgelagerten VaR-Nebenbedingung 
untersucht. 
Aufgrund der Kohärenz des Risikomaßes CVaR, aber auch aufgrund des im Regulierungs-
kontext und damit auch im Risikomanagementkontext schlüssigen Diversifikationskonzep-
tes,458 soll der CVaR eingebettet als Nebenbedingung mittels eines risikoneutralen Entschei-
ders untersucht werden. Auch die Aufsicht ist bereits dazu übergegangen, den CVaR 
 
454 Vgl. Brandtner (2012), S. 355. 
455 Vgl. Brandtner (2012), S. 353. 
456 Vgl. Hanisch (2006), S. 233. 
457 Vgl. Brandtner (2016), S. 97. 
458 Vgl. Brandtner (2012), S. 356. 
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beziehungsweise Expected Shortfall in der aufsichtsrechtlichen Praxis für das Trading Book 
einzufordern und zur Konsultation zu stellen.459 Im Fall eines reinen Ertragswertmaximierers 
(risikoneutraler Entscheider) ergibt sich wiederum bei einer bindenden aufsichtlichen 
CVaR-Nebenbedingung zumindest lokal ein Optimum,460 was faktisch aus einem risikoneut-
ralen Entscheider einen aufsichtsrechtlich induzierten risikoaversen Entscheider macht. 
Während beim (µ,σ)-Prinzip durch Vorgabe eines Risikoaversionsparameters im Präferenz-
funktional die individuelle Risikoaversion des Entscheiders direkt abgebildet werden kann, 
wird im µ-Prinzip die implizite Risikoaversion durch die CVaR-Nebenbedingung abgebildet 
und im Ergebnis ein lokales Optimum beim maximalen Erwartungswert erreicht. 
  
 
459 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2013b), S. 18. 
460 Vgl. Hanisch (2006), S. 218. 
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3.3 Modellierung der Umwelt 
Die Umweltgrößen für die Modellbank stellen keine Entscheidungsvariablen des Entschei-
ders dar, beeinflussen aber gleichwohl die Auswahl der Alternativen.461 Gemäß Abschnitt 
3.1.2 wurden zwei Anforderungen an die Modellierung der Umwelt gestellt: Zum einen die 
regulatorischen Anforderungen, welche speziell aus Gründen des Gläubigerschutzes eine 
Vielzahl von risikobegrenzenden Anforderungen an die Banken stellen, und zum anderen 
die Abbildung effizienter Kapitalmärkte sowie der Abweichungen von diesen. Die regulato-
rischen Anforderungen sollen der Ausgangspunkt der Betrachtung für die Umwelt sein.  
3.3.1 Regulatorische Mindestanforderungen 
Im folgenden Abschnitt werden die regulatorischen aufsichtsrechtlichen Anforderungen an 
die Modellbank als Teil der Modellierung der Umwelt formuliert. Dazu zählen die Kapital- 
und Liquiditätsanforderungen. 
3.3.1.1 Eigenkapitalanforderungen 
Die Eigenmittel462 eines Instituts setzen sich aus dem Kernkapital463 𝐸𝐾𝑇1 und dem Ergän-
zungskapital464 𝐸𝐾𝑇2 zusammen. Die Kapitalanforderungen an das Eigenkapital werden mit-
tels den folgenden Nebenbedingungen 1 bis 3 berücksichtigt. Gemäß Artikel 92 Abs. 1 b 
und c CRR müssen folgende Eigenmittelanforderungen erfüllt werden: Gesamtkapitalanfor-
derung 𝐺𝐾𝑎 8 %, Kernkapitalanforderung 𝐾𝐾𝑎 6 %. Diese Kapitalanforderungen können als 
eine Heuristik aufgefasst werden, mit deren Hilfe ein Risiko pauschal (exogen vorgegeben) 
berücksichtigt wird.465 
NB1: (CRR 𝐆𝐊): GKa ∙ (RWAKreditrisiko + RWAMPR + RWAOpRisk) ≤  EKT1 + EKT2 (7) 
NB2: (CRR 𝐊𝐊): KKa ∙ (RWAKreditrisiko + RWAMPR + RWAOpRisk) ≤  EKT1 (8) 
Der Gesamtforderungsbetrag für das Kreditrisiko 𝑅𝑊𝐴𝐾𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡𝑟𝑖𝑠𝑖𝑘𝑜 wird aus der Summe der 
risikogewichteten Forderungsbeträge ermittelt, wobei das regulatorische Risikogewicht 
𝑟𝑤𝑖  mit dem Volumen des i-ten Produktes 𝑣𝑖  der Aktivseite multipliziert wird.  
RWAKreditrisiko = ∑ vi
iϵA
∙ rwi (9) 
Die Gesamtforderungsbeträge für das Marktpreisrisiko 𝑅𝑊𝐴𝑀𝑃𝑅 , aber auch sonstige 
RWA-Größen (z. B. Credit Value Adjustment-Risiko),466 spielen aus regulatorischer Sicht bei 
einer Universalbank eine untergeordnete Rolle und werden daher im Rahmen der weiteren 
Arbeit nicht weiter berücksichtigt.467 Zins- und aktienkursbezogene Marktrisiken müssen nur 
bei im Handelsbuch befindlichen Positionen mit Eigenkapital unterlegt werden.468 Die Er-
fassung zu Handelsbuch-Risikopositionen ist jedoch nur dann erforderlich, wenn die Han-
delsbuchtätigkeiten gewisse Bagatellgrenzen überschreiten,469 was für kleinere Institute in der 
 
461 Vgl. Laux (2005), S. 22. 
462 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013b), S. 57. CRR Artikel 72. 
463 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013b), S. 36. CRR Artikel 25 ff. 
464 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013b), S. 53. CRR Artikel 62. 
465 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 319. 
466 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013b), S. 224. CRR Artikel 381. 
467 Vgl. Deutsche Bundesbank (2017d), S. 15. Siehe Tabelle 6: Marktpreisrisiko & Sonstige RWA < 3 % an der Gesamt RWA für mittlere 
und kleine Institute der Gruppe 2, aber auch über alle Institute ist der Anteil < 10% an der Gesamt-RWA. 
468 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 344. 
469 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 343. 
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Regel keine Relevanz entfaltet. Der Gesamtforderungsbetrag für das Operationelle Risiko470 
𝑅𝑊𝐴𝑂𝑝𝑅𝑖𝑠𝑘 kann mittels Basisindikatoransatz abgebildet werden. Hierbei beträgt die Eigen-
mittelanforderung 15 % des dreijährigen Durchschnitts der Bruttoerträge einer Bank.471 Für 
die Berechnung des Gesamtforderungsbetrags 𝑅𝑊𝐴𝑂𝑝𝑅𝑖𝑠𝑘 müssen die Institute die Eigenmit-
telanforderungen mit 12,5 multiplizieren.472 Aufgrund der Annahmen von mittleren Erträgen 
der Modellbank wird auf eine mehrperiodige Durchschnittsbetrachtung zur Abbildung des 
dreijährigen Durchschnitts in der Modellbank verzichtet. In den Bruttoerträgen müssen ne-
ben den mittleren Zinserträgen und -aufwendungen auch Provisionsbeiträge berücksichtigt 
werden, was die Bemessungsgrundlage für die Berechnung des Operationellen Risikos er-
höht. Die Bemessungsgrundlage des Ergebnisbeitrages Brutto 𝐸𝐵 wird im Abschnitt 3.4.6 
noch näher konkretisiert. 
RWAOpRisk = 12,5 ∙ 0,15 ∙ EB (10) 
Eine weitere neue regulatorische Größe ist die Leverage Ratio. Für die Einführung der Le-
verage Ratio wurde sich auf eine Höhe von 𝐿𝑅𝑎 = 3 % verständigt und diese zunächst als 
Beobachtungskennziffer eingeführt.473 Hierbei muss mindestens 3 % Tier I-Eigenkapital für 
a) bilanzwirksame Positionen, b) Derivatepositionen, c) Wertpapierfinanzierungsgeschäft 
und d) nicht bilanzwirksame Positionen vorgehalten werden.474 Für die Modellbank bestehen 
keine nicht bilanzwirksamen Positionen, und daher wird die Annahme getroffen, dass die 
Produkte der Aktivseite (A) mit 100 % die Bemessungsgrundlage sind. Damit ergibt sich eine 
Nebenbedingung, die in der Modellbank immer eingehalten wird, soweit der bilanzielle An-
teil des Kernkapitals mindestens 3 % beträgt. 
NB3: (CRR 𝐋𝐑): LRa ∙ ∑ vi
iϵA
∙ 100% ≤  EKT1 (11) 
3.3.1.2 Liquiditätsanforderungen  
Neben den Eigenkapitalanforderungen wurden zwei weitere relevante aufsichtsrechtliche 
Kennziffern, die Liquidity Coverage Ratio (LCR) und Net Stable Funding Ratio (NSFR), 
eingeführt.475 Beide Kennzahlen dienen dazu, dass Banken einen Minimumstandard bei der 
Liquiditätssteuerung einhalten. Die LCR dient dazu, die kurzfristige Liquidität mittels hoch-
liquider Aktiva für mindestens einen Monat in einem Stressfall sicherzustellen, während die 
NSFR für einen längeren Zeitraum (1 Jahr) Anreize für eine stabilere Refinanzierung setzt 
und somit für nachhaltige Fälligkeitsstrukturen zwischen Aktiva und Passiva sorgen soll.476  
Die Liquidity Coverage Ratio ist in Artikel 4 Delegierte Verordnung EU 2015/61 als Ver-
hältniskennzahl aus Liquiditätspuffers und den Netto-Liquiditätsabflüssen innerhalb einer 
Stressphase von 30 Kalendertagen definiert, wobei diese LCR-Anforderung 𝐿𝐶𝑅𝑎 mindestens 
100 % betragen muss.477 Die Netto-Liquiditätsabflüsse setzen sich wiederum aus den mit der 
 
470 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 346. Operationelle Risiken betreffen Gefahren aus fehlerhaften internen Verfahren, menschli-
ches Versagen oder auch externen Ereignissen die auf die Bank wirken können. 
471 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013b), S. 195. CRR Artikel 315. 
472 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013b), S. 64 f. CRR Artikel 92 Absatz 3 in Verbindung mit Absatz 4. 
473 Vgl. Deutsche Bundesbank (2011), S. 58; vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2014a), S. 1. 
474 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2014a), S. 2. 
475 Vgl. Deutsche Bundesbank (2011), S. 3. 
476 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2013a), S. 1. 
477 Vgl. Europäische Kommission (10.10.2014), S. 7. Artikel 4. 
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Inflowrate 𝑖𝑛𝑖  der Aktiva (A) und der Outflowrate 𝑜𝑢𝑡𝑖 der Einlagen (E) gewichteten Volu-
men pro Produkt zusammen. Für die Einhaltung der LCR-Anforderung müssen drei Ne-
benbedingungen definiert werden, um zum einen die eigentliche Anforderung, zum anderen 
die Strukturanforderungen des Liquiditätspuffers beziehungsweise der hochliquiden Aktiva 
abbilden zu können.478 Dafür wird für die Modellierung zwischen Stufe 1- und Stufe 2-Assets 
mit unterschiedlichen Abschlagsgrößen in Abhängigkeit der Liquidität unterschieden. Für 
die Stufe 1-Assets 𝐿1 wird kein Haircut ℎ𝑐𝑖= 0 % angenommen
479 und für Stufe 2-Assets 𝐿2 
wird ein Abschlag (Haircut) von ℎ𝑐𝑖 = 25 % angenommen.
480 Die Nebenbedingung 1 be-
schreibt, dass die Zuflüsse (Inflows) und hochliquiden Wertpapiere unter Berücksichtigung 
von Haircuts größer sind, als die Abflüsse (Outflows) der Bank. 
NB1: (𝐋𝐂𝐑): LCRa ∑ vi
iϵ A 
∙ ini  + ∑ vi
L2
i=L1
 ∙ (1 − hci)  ≥  LCRa ∑ vi
iϵ E 
∙ outi (12) 
Die Zusammensetzung des Liquiditätspuffers setzt als weitere wesentliche Strukturanforde-
rung voraus, dass mindestens 60 % aus Stufe 1 besteht, was im Umkehrschluss bedeutet, 
dass für Stufe 2-Assets eine Höchstgrenze von 40 % besteht, die wie folgt abgebildet wird.481  
NB2: (𝐋𝐂𝐑): 0,4v𝐿1 ≥ 0,6vL2  (13) 
Die dritte Nebenbedingung zur Liquidity Coverage Ratio ist dadurch definiert, dass die Li-
quiditätszuflüsse zur Berechnung der Netto-Liquiditätsabflüsse auf 75 % der Gesamtliquidi-
tätsabflüsse begrenzt werden. Damit wird verhindert, dass der Nenner, und damit die Liqui-
ditätsdeckungsquote, negativ wird und ein Mindestmaß an Liquidität vorgehalten werden 
muss.482 
NB3: (𝐋𝐂𝐑): 0,75 LCRa ∑ vi
iϵE 
∙ outi  + ∑ vi
L2
i=L1 
 ∙ (1 − hci)  ≥  LCRa ∑ vi
iϵE 
∙ outi (14) 
Für die NSFR-Anforderung 𝑁𝑆𝐹𝑅𝑎 wird im Bankmodell folgende Nebenbedingung definiert, 
welche mit mindestens 100 % eingehalten werden muss.483 Hierbei muss die Summe der vo-
lumengewichteten verfügbaren stabilen Liquidität pro Produkt 𝑎𝑓𝑖 die volumengewichtete 
erforderliche Liquidität pro Produkt 𝑟𝑓𝑖 übersteigen. Hierbei ist zu beachten, dass auch das 
Eigenkapital (𝐸𝐾) als stabile Refinanzierung berücksichtigt wird. 
NB4: (𝐍𝐒𝐅𝐑): NSFRa ∙ ∑ vi
iϵA 
∙ rf𝑖  ≤  ∑ vi
iϵE 
∙ af𝑖 + 𝐸𝐾 (15) 
Nachdem die wesentlichen aufsichtsrechtlichen Nebenbedingungen definiert wurden, wer-
den im nächsten Schritt die entsprechenden Parameter dazu festgelegt. 
3.3.1.3 Parametrisierung  
Die aufsichtsrechtliche Parametrisierung orientiert sich für die Modellbank an den jeweiligen 
gesetzlichen Anforderungen. Die Risikogewichte nach CRR (Verordnung Nr. 575/2013)484 
 
478 Vgl. Europäische Kommission (10.10.2014), S. 8. Artikel 6. 
479 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2013a), S. 12.  
480 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2013a), S. 13 f. 
481 Vgl. Europäische Kommission (10.10.2014), S. 20. Artikel 17. 
482 Vgl. Europäische Kommission (10.10.2014), S. 31. Artikel 33. 
483 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2014b), S. 2. 
484 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013b). 
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für die Eigenkapitalanforderungen entsprechen den Anforderungen der Produktart. Die Ge-
wichte für die LCR und NSFR-Anforderungen sind entsprechend BCBS238485 und 
BCBS295486 definiert worden. Die Produkte Anleihen (Fristentransformation) werden als 
strategische Position abgebildet, welche nach CRR wie Staatsanleihen mit einem Risikoge-
wicht 0 % behandelt werden. Da die Fristentransformationssteuerung in den Banken über 
Payer- und Receiver-Zinsswaps erfolgt, welche nur in geringem Umfang liquiditätswirksam 
sind, wird diese Position liquiditätsneutral über die durchschnittlichen LCR-Outflows und 
NSFR-Liquiditätsquellen modelliert. Die folgende Tabelle fasst die aufsichtsrechtliche Para-
metrisierung der Einzelprodukte zusammen: 
 
 
Tabelle 4: Aufsichtsrechtliche Parametrisierung der Einzelprodukte 
Durch die verschiedenen Anstrengungen nach der Finanzkrise hat es eine Vielzahl von Er-
weiterungen, im Speziellen für die Kapitalanforderungen, gegeben. Unter anderem wurden 
verschiedene Kapitalpuffer definiert, die strengere Anforderungen an die Banken stellen.487 
Dabei werden bestimmte Anforderungen implizit zur Pflicht. Beispielsweise können Banken 
Ausschüttungsbeschränkungen unterliegen, wenn nicht mindestens der Kapitalerhaltungs-
puffer (KEP) in Höhe von 2,5 % der risikogewichteten Aktiva mit Kernkapital gebildet 
wird.488 Zudem werden noch verschiedene andere Puffer definiert, die entweder wie beim 
antizyklischen Puffer in Abhängigkeit von bestimmten Indikatoren gefordert werden489 oder 
aber nur für globale systemrelevante Institute relevant sind.490 Darüber hinaus können auch 
höhere Eigenmittelanforderungen im Rahmen des Supervisory Review and Evaluation Pro-
cess (SREP) gefordert werden. Diese möglichen Anforderungen sind abhängig von der 
Nachhaltigkeit des Geschäftsmodells, der internen Governance und den vorhandenen Ka-
pital-, Liquiditäts- und Finanzierungsrisiken.491 Einen Anhaltspunkt zur Höhe der Anforde-
rungen zu den Kapitalrisiken auf nationaler Ebene stellt die Allgemeinverfügung für Zinsän-
derungsrisiken im Anlagebuch dar, welche Aufschläge je nach Abhängigkeit des Risikos aus 
 
485 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2013a), S. 1 ff. 
486 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2014b), S. 1 ff. 
487 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013a), S. 403 ff. Artikel 128. 
488 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013a), S. 404. Artikel 129 (6). 
489 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013a), S. 411. Artikel 136. 
490 Vgl. Europäisches Parlament und Rat (26.06.2013a), S. 405. Artikel 133. 
491 Vgl. European Banking Authority (19.12.2014), S. 12 ff. 





Hochliquide Aktiva Level 1 VL1 0 100 5 114 49 37
Hochliquide Aktiva Level 2 VL2 20 85 15 129 52 39
Beteiligungen VA1 100 0 50 133 - 40
Fristentransformation 10Y VT1 0 25 79 114 - -
Fristentransformation 5Y VT2 0 25 79 114 - -
Kurzfristige Kredite VK1 100 0 50 122 152 40
Unternehmenskredite VK2 100 20 65 122 154 41
besicherte Kundenkredite VK3 35 5 65 125 153 41
unbesicherte Kundenkredite VK4 75 5 85 123 153 42
Kundeneinlagen I (Spar) VE1 6 95 75-78 22
Kundeneinlagen II (Sicht) VE2 20 90 79-84 23
Unternehmenseinlagen VE3 25 50 85-104 24
Interbankeneinlagen VE4 100 0 109-111 25
Eigenkapital T1 EKT1 0 100 - 21




Fristentransformation mit bis zu 2,6 Prozentpunkten fordert.492 Im Jahresbericht 2016 (2017) 
der BaFin wurde zudem veröffentlicht, dass im Schnitt für Zinsänderungsrisiken im Anlage-
buch ein SREP-Aufschlag von 0,89 % (1,13 %) und für weitere wesentliche Risiken ein 
SREP-Aufschlag von 0,59 % (0,24 %) vergeben wurde.493 Für die Modellbank werden daher 
der Kapitalerhaltungspuffer mit 2,5 % und der Aufschlag für das Zinsänderungsrisiko mit 
2,6 % auch stellvertretend für andere SREP-Kategorien berücksichtigt. Mit der folgenden 
Abbildung werden die Mindestanforderungen für die Modellbank noch einmal zusammen-
fassend dargestellt. 
 
Tabelle 5: Aufsichtsrechtliche Parametrisierung 
Nachdem alle wesentlichen aufsichtsrechtlichen Parameter definiert worden sind, soll im 
nächsten Schritt mit den Kapitalmärkten ein weiterer für Banken wesentlicher Umweltfaktor 
betrachtet werden. Dazu müssen zunächst deren Funktion und die zugehörigen Theorien 
dargestellt werden, um im Anschluss daran unterschiedliche Umweltzustände adäquat mo-
dellieren zu können. 
3.3.2 Kapitalmärkte 
Die effiziente Allokation der Kapitalströme ist die Hauptaufgabe des Kapitalmarkts,494 wobei 
ganz allgemein der höchste Effizienzgrad der Kapitalmärkte beim maximalen Beitrag zur 
Wohlfahrt einer Gesellschaft erreicht wird.495  
3.3.2.1 Effizienz der Kapitalmärkte 
Aus der beschriebenen sehr allgemeinen Form der Allokationseffizienz sind unter der Vo-
raussetzung vollkommener Kapitalmärkte496 zwei konkrete Modelle entstanden,497 welche die 
Allokationseffizienz abstrahieren. Das sind zum einen das „Neoklassische Kapitalmarktmo-
dell ohne Unsicherheit“, bei dem die Allokationseffizienz erreicht wird, wenn die Mittel in 
die Wertpapiere mit den höchsten Renditen gelenkt werden, und zum anderen das „Neoklas-
sische Kapitalmarktmodell mit Unsicherheit“, auch Capital-Asset-Pricing Modell (CAPM) 
genannt.498 Bei letzterem liegt Allokationseffizienz dann vor, wenn die Rendite-Risiko-Kom-
bination aller Wertpapiere auf der Kapitalmarktlinie liegt.499 Praktische Relevanz erlangte das 
CAPM, da es für Unternehmen die Höhe der Kapitalkosten erklärt und für Investoren die 
Information bereitstellt, welche Risiken mit einer Risikoprämie am Kapitalmarkt entlohnt 
 
492 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (23.12.2016). 
493 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2016), S. 94; vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2017), S. 73. 
494 Vgl. Steiner u. a. (2017), S. 2. 
495 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 61. 
496 Vgl. Steiner u. a. (2017), S. 3. Vollkommene Märkte zeichnen sich durch fehlende Transaktionskosten aus, Wertpapiere sind beliebig 
teilbar, es besteht vollständiger Wettbewerb, alle Informationen sind sofort verfügbar und es gibt nur rationale Entscheider. 
497 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 61. 
498 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 61. 
499 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 61. 
Bezeichnung Anforderung KEP SREP Basis
Gesamtkapitalanforderung (GKa ) 13,10 % 2,50 % 2,60 % 8,00 %
Kernkapitalanforderung (KKa) 11,10 % 2,50 % 2,60% 6,00 %
Leverage Ratio (LRa) 3,00 %
Liquidity-Coverage-Ratio (LCRa) 100,00 %




werden und welche nicht.500 Darüber hinaus besteht noch die „Arbitrage Pricing Theory“ 
(APT), welche ohne die Annahmen zu Zeit- und Risikopräferenz oder Ertragserwartung, 
und damit mit weniger strikten Prämissen, auskommt.501 Aus dieser Theorie kann abgeleitet 
werden, dass an einem Kapitalmarkt kein Gleichgewicht bestehen kann, wenn Arbitrage 
möglich ist. Umgekehrt ist dies aber keine hinreichende Bedingung für ein Marktgleichge-
wicht beziehungsweise für die Allokationseffizienz.502 
Im Kern geht es in den Modellen immer um die Preisbildung auf den Kapitalmärkten. Da 
Allokationseffizienz schwer zu messen ist, wurde versucht, die Effizienz mit anderen Kon-
zepten abzuleiten.503 Die Informationsverarbeitung spielt dabei eine wichtige Rolle, wobei 
der Preis dann dem fundamentalen Wert des Unternehmens entspricht, wenn alle Informa-
tionen bei der Preisbildung am Kapitalmarkt berücksichtigt wurden.504 Daher hat sich die 
Kapitalmarktforschung sehr stark auf die Informationseffizienz bei der Preisbildung fokus-
siert.505 Hierfür werden drei Effizienzstufen nach FAMA unterschieden.506 Die Abstufung 
wurde in strenge, mittelstrenge und schwache Informationseffizienz vorgenommen, um zu 
unterscheiden, welche Informationen in den Preisen berücksichtigt wurden.507 Der Grad der 
Informationseffizienz der Kapitalmärkte kann anhand statistischer Eigenschaften der Ren-
ditezeitreihen beurteilt beziehungsweise auch gemessen werden.508 Dazu schlägt FAMA das 
Fair-Game-Modell,509 Submartingal510 und den Random Walk511 vor. Die Fair-Game-Eigen-
schaft trifft keine Aussage über die Höhe der Rendite, die am Markt verdient werden kann, 
sondern beschreibt, dass die Renditeerwartungen im allgemeinen nicht verzerrt sind.512 Wenn 
der Markt ein effizientes Submartingal darstellen soll, dann entspricht der erwartete Wert der 
nächsten Periode auf Basis der Informationen genau dem heutigen oder einem höheren Preis 
als heute, was bedeutet, dass eine Strategie, die auf Informationen beruht, nicht besser als 
eine Buy-and-hold-Strategie sein kann.513 Letztlich besteht noch die strengste Anforderung 
als Random Walk an den Markt, welcher sich nicht nur auf die durchschnittliche Rendite, 
sondern auf die gesamte Renditeverteilung mit allen Parametern bezieht und unterstellt, dass 
die Renditen im Zeitverlauf unabhängig voneinander sind.514 Dabei entspricht in einem in-
formationseffizienten Markt die konditionierte Renditeverteilung mit gegebener Informati-
onsstruktur der konditionierten Renditeverteilung.515 
Es besteht jedoch ein logisches Defizit der Informationseffizienzthese. Denn wenn auf in-
formationseffizienten Märkten durch Informationsbeschaffung keine Überrenditen erzielt 
werden können, besteht auch kein Anreiz für die Erhebung von Informationen.516 Auch un-
 
500 Vgl. Steiner u. a. (2017), S. 4. 
501 Vgl. Steiner u. a. (2017), S. 5. 
502 Vgl. Steiner u. a. (2017), S. 5. 
503 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 61. 
504 Vgl. Steiner u. a. (2017), S. 2. 
505 Vgl. Steiner u. a. (2017), S. 2; vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 65 f. 
506 Vgl. Fama (1970), S. 383. 
507 Vgl. Fama (1970), S. 383. 
508 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 65 f. 
509 Vgl. Fama (1970), S. 384 f. 
510 Vgl. Fama (1970), S. 386. 
511 Vgl. Fama (1970), S. 386. 
512 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 65. 
513 Vgl. Fama (1970), S. 386. 
514 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 66. 
515 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 66. 
516 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 67. 
 62 
 
ter Berücksichtigung von Informationskosten und den dadurch geschaffenen Marktungleich-
gewichten konnte dieses Paradoxon nicht aufgelöst werden.517 Erst durch den Faktor 
„Noise“ in Verbindung mit unterschiedlichen Informationsbeschaffungskosten, was zu ei-
nem stabilen Gleichgewicht führt, konnte dieses sogenannte Informationsparadoxon gelöst 
werden. So würde sich ein Marktteilnehmer mit geringen Beschaffungskosten die Informa-
tion besorgen, während andere Marktteilnehmer sich die Kosten sparen und damit ein hö-
heres Risiko haben.518 Aufgrund des Faktors „Noise“ kann der uninformierte Marktteilneh-
mer weder anhand des Preises auf die Information des informierten Marktteilnehmers 
schließen noch unterscheiden, ob der Preis sich aufgrund der Faktors „Noise“ oder aufgrund 
von Informationstätigkeiten geändert hat.519 Das Gleichgewicht entsteht, wenn die Nettor-
endite des Marktteilnehmers mit Informationen der risikoadjustierten Rendite des Marktteil-
nehmers ohne Information entspricht.520 
3.3.2.2 Ineffizienzen an den Kapitalmärkten 
Die Befürworter der Effizienzmarkthypothese gehen davon aus, dass Informationen nach 
der BAYES’schen Rationalität in den Preisen von Vermögenswerten immer verarbeitet wer-
den. Nach dem Börsencrash von 1987 wurden auch verschiedene Versuche unternommen, 
diesen als rationale Verhaltensweise zu erklären, z. B. mittels der „Bubble Hypothesis“, bei 
der alle Marktteilnehmer wissen, dass die Preise irrational hoch sind und jeder Investor 
glaubt, vor der Korrektur verkaufen zu können.521 Jedoch war dies nicht konsistent mit der 
Marktmeinung vor dem Crash, und da die Allokationseffizienz nur indirekt und damit nicht 
abschließend beobachtbar ist, wurden weitere Einflussfaktoren untersucht.522 Durch eine 
Vielzahl von Experimenten523 konnte nachgewiesen werden, dass der Homo Oeconomicus 
zwar der Modellbildung dient, psychologische und soziologische Einflussfaktoren aber eben-
falls eine entscheidende Rolle bei der Preisbildung an den Märkten spielen.524 Die Überreak-
tion von Marktteilnehmern beim Auftreten neuer Informationen ist ein gut dokumentiertes 
Beispiel für Abweichungen von der Effizienzmarkthypothese.525 Heuristische Vereinfachun-
gen, verzerrte Wahrnehmungen und Emotionen konnten für eine Vielzahl von Abweichun-
gen von der Effizienzmarkthypothese einen Erklärungsansatz liefern.526 So hat sich die Be-
havioral Finance als Teil der Behavioral Economics etabliert,527 welche die Rolle 
menschlichen Versagens an den Finanzmärkten untersucht528 und damit im Kontrast zur 
traditionellen Finanztheorie steht. Eine Alternative zum traditionellen Kapitalmarktmodell 
unter Risiko stellt die Prospect-Theorie dar. Hierbei bestehen Unterschiede in den Modell-
prinzipien in dem Sinne, dass bei der Erwartungsnutzentheorie die Investoren ihren Nutzen 
gemäß dem erwarteten Nutzen maximieren, während Investoren bei der Prospect-Theorie 
Angst vor Verlusten haben und Eintrittswahrscheinlichkeiten unterschiedlich (Certainty 
 
517 Vgl. Grossman (1976), S. 573 f. 
518 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 67 f. 
519 Vgl. Grossman (1976), S. 575; vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 68. 
520 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 68. 
521 Vgl. French (1988), S. 280 f. 
522 Vgl. French (1988), S. 283 f. 
523 Für eine Zusammenfassung siehe Hirshleifer (2001), S. 1555. 
524 Vgl. Meyer zu Drewer (2012), S. 684. 
525 Vgl. Bond, Werner F. M. de/Thaler (1985), S. 804; vgl. Bond, Werner F. M. de/Thaler (1987), S. 577 ff. 
526 Vgl. Hirshleifer (2001), S. 1541. 
527 Vgl. Beck (2014), S. 349. 
528 Vgl. Chernomas/Hudson (2016), S. 137. 
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Effect)529 bewerten und sich an Referenzwerten (Isolation Effect)530 orientieren.531 Neben 
der Prospect-Theorie existiert noch das „Heuristic-and-Biases“-Programm, welches darauf 
basiert, dass Menschen Entscheidungsprobleme nicht als mathematische Probleme lösen, 
sondern mentale Abkürzungen mittels sogenannter Heuristiken vornehmen.532 Damit stell-
ten KAHNEMANN UND TVERSKY den Prozess der Lösungsfindung in den Mittelpunkt und 
nicht das Ergebnis der Einschätzung.533 Die Heuristiken können im positiven Sinne effiziente 
Problemlösungstechniken sein, aber auch zu irrationalen Fehleinschätzungen (Biases) füh-
ren.534 Neben der klassischen Repräsentativitätsheuristik und Verfügbarkeitsheuristik sind in 
der Vergangenheit verschiedene weitere Heuristiken dazugekommen, wie z. B. der Bestäti-
gungsirrtum (confirmation bias), Überoptimismus (overconfidence), Rückschaufehler 
(hindsight bias) und Bezugsfehler (home bias), um nur ein paar ausgewählte Heuristiken zu 
nennen.535 
Die Idee von FAMA zu den informationseffizienten Märkten erhielt mit der Behavioral Fi-
nance einen Gegenpol. Der Ausgangspunkt der neuen Forschungsrichtung war unter ande-
rem die Arbeit von SHILLER,536 der unterstellt und beweist, dass Investoren nicht rational, 
sondern eher zu optimistisch oder zu pessimistisch sind, was wiederum andere Investoren 
zu „Mitnahmeeffekten“ animiert und so zu höheren Volatilitäten der Anlagepreise führen 
kann.537 Gemessen am fundamentalen Wert können damit Aktien zeitweise zu hoch oder zu 
niedrig bewertet sein und bis zu einem gewissen Grad prognostiziert werden, und genau das 
ist gemäß effizienter Märkte, die alle verfügbaren Informationen wiederspiegeln, nicht mög-
lich.538 Gemäß der Effizienzmarkthypothese dürfte somit keine Vermögensblase aufgrund 
von Überoptimismus auftreten. So erklärte auch FAMA in der New York Times „I don’t even 
know what a bubble means […]. These words have become popular. I don’t think they have 
any meaning.”539 Er argumentiert, dass überhöhte Preise aufgrund sich ändernder wirtschaft-
licher Umstände zu einer rationalen Anpassung führen und nicht durch Überoptimismus 
von Anlegern entstanden sind.540 Dies hat weitreichende Implikationen nicht nur für die aka-
demische Welt, sondern auch für die Regulierung der Finanzbranche, denn wenn angenom-
men wird, dass Vermögensblasen und deren Zusammenbruch nicht möglich sind, müsste 
auch keine Regulierung des Finanzsystems erfolgen, wie es auch nach den 1980er Jahren 
geschehen ist.541  
Eine noch stärker abweichende Theorie von der Effizienzmarkthypothese zur Erklärung von 
Stress- beziehungsweise Krisenphasen ist die Katastrophentheorie. Die Katastrophentheorie 
beschäftigt sich mit komplexen nicht-linearen dynamischen Systemen und geht zurück auf 
den französischen Mathematiker THOM.542 ZEEMAN wendet die Grundlagen der Katastro-
phentheorie, die „Cusp catastrophe“, auf die Aktienmärkte an und unterscheidet hierbei zwei 
Anlegertypen, dem Fundamentalisten und dem Charttechniker, deren Verhaltensparameter 
 
529 Vgl. Kahneman/Tversky (1979), S. 265, (Anchoring). 
530 Vgl. Kahneman/Tversky (1979), S. 271, (Framing).  
531 Vgl. Beck (2014), S. 11. 
532 Vgl. Beck (2014), S. 25. 
533 Vgl. Beck (2014), S. 26. 
534 Vgl. Beck (2014), S. 26. 
535 Vgl. Beck (2014), S. 28 ff. 
536 Vgl. Beck (2014), S. 359. 
537 Vgl. Shiller (2015), S. 173; vgl. Shiller (1981), S. 421 ff. 
538 Vgl. Beck (2014), S. 350. 
539 Appelbaum (14.10.2013), S. 1. 
540 Vgl. Chernomas/Hudson (2016), S. 135. 
541 Vgl. Chernomas/Hudson (2016), S. 136. 
542 Vgl. Thom (1974), S. 7 ff; vgl. Liening (2017), S. 263. 
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durch sieben Hypothesen beschrieben werden können und die zu einem nichtlinearen, dy-
namischen Verhalten führen.543 Sofern sich die äußeren Kräfte nicht ändern, ergibt sich ein 
stabiles und relativ statisches Gleichgewicht, anderenfalls kommt es zu Ungleichgewichten 
zwischen den beiden Marktteilnehmern, wobei die Höhe des spekulativen Geldes vor der 
Rezession die Länge und Tiefe während der Rezession bestimmt.544 Im Ergebnis können 
Verhaltensweisen mit einem einzigen mathematischen Konzept, der „Cusp catastrophe“, mit 
einem langsamen „Feedback-Flow“ beschrieben werden.545 
3.3.2.3 Auswirkung von Ineffizienzen an den Kapitalmärkten 
Die Abweichungen von der Effizienzmarkthypothese sowie die Frage, ob es sich dabei um 
korrekte Preise auf Basis der Rationalität der Marktteilnehmer handelt oder nicht, ist nur 
schwer überprüfbar, da jeder Test der Effizienzmarkthypothese gleichzeitig den Test weite-
rer Hypothesen beinhaltet.546 Die anhaltende Unsicherheit darüber lässt noch viele For-
schungsfragen offen, allen voran, ob Abweichungen der Effizienzmarkthypothese rational 
sind oder nicht. Im Ergebnis lässt sich jedoch festhalten, dass die empirische Analyse mit 
einer Vielzahl von wiederkehrenden Phänomenen und verschiedene Erklärungsansätze dazu 
beigetragen haben, ein besseres Verständnis für die Kapitalmärkte zu entwickeln. Zu den 
wiederkehrenden, auf Spekulation beruhenden Phänomenen, gehören an den Finanzmärkten 
auch Manien, Paniken und Krisen,547 angefangen bei der Tulpenmanie im Jahre 1636 und 
den in der jüngeren Vergangenheit aufgetretenen Bankenkrisen weltweit in der Zeit von 1980 
bis 1998 und natürlich der großen Finanzkrise mit der Pleite von Lehman Brothers 2008.548 
Zu den Auswirkungen von Krisen wurden viele Forschungsanstrengungen unternommen. 
So wurden Untersuchungen zu Banken- und Währungskrisen vorgenommen, die gerade in 
der Liberalisierungsphase in den 1980er-Jahren eine enge Verknüpfung von Banken- und 
Währungskrisen aufzeigten.549 Zudem wurde festgestellt, dass in Krisenphasen die Korrela-
tionen sehr hoch sind und dass auch sogenannte „Contagion effects“ (Ansteckungseffekte) 
auftreten, die übergreifend auf Märkten wirken.550 Diesen Effekt definieren KING UND 
WADHWANI als Effekt, der nach einem Volatilitätsanstieg einen signifikanten Wechsel des 
Korrelationskoeffizienten nach sich zieht. 551 Neuere Studien, z. B. zur Eurozonenschulden-
krise, deuten darauf hin, dass es auch abnehmende Sensitivitäten beziehungsweise eine Ab-
kopplung von Krisenmärkten geben kann.552 Hierbei kann als Ergebnis auch festgehalten 
werden, dass in Nicht-Krisenphasen ein positiver Zusammenhang zwischen Staatsanleihen-
renditen und Aktienrenditen besteht, während sich in Krisenphasen dies in einen negativen 
Effekt umkehrt.553 In verschiedenen Forschungsarbeiten in unterschiedlichen Märkten und 
Krisen wird ersichtlich, dass die Standardabweichung sich in Krisenzeiten mehr als verdrei-
fachen kann.554 Anhand der folgenden Tabelle auf Basis von täglichen Aktienrenditen ver-
schiedener Länder (D = Deutschland, IT = Italien, US = United States) ist die Entwicklung 
 
543 Vgl. Zeeman (1974), S. 39 ff. 
544 Vgl. Zeeman (1974), S. 47 f. 
545 Vgl. Zeeman (1974), S. 40. 
546 Vgl. Chernomas/Hudson (2016), S. 138. 
547 Vgl. Chernomas/Hudson (2016), S. 139. 
548 Vgl. Chernomas/Hudson (2016), S. 140; vgl. Rapp (2009), S. 177 ff. 
549 Vgl. Kaminsky/Reinhart (1999), S. 474. 
550 Vgl. Rigobon (2003), S. 263. 
551 Vgl. King/Wadhwani (1990), S 7 f. 
552 Vgl. Samarakoon (2017), S. 124. 
553 Vgl. Samarakoon (2017), S. 127. 
554 Vgl. Rigobon (2003), S. 274; vgl. Fry-McKibbin u. a. (2014), S. 297 ff. 
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der Standardabweichung in unterschiedlichen Phasen der Finanzkrise dargestellt, sodass 
diese Annahme noch einmal bestätigt wird.  
 
Tabelle 6: Entwicklung der Standardabweichung (Länder) in Krisenzeiten555 
Ein ähnliches Bild ergibt sich auch für den deutschen Aktienindex CDAX und den Renten-
index REXP unter Verwendung monatlicher Renditen für die gleichen Zeiträume: 
 
Tabelle 7: Entwicklung der Standardabweichung (Indizes) in Krisenzeiten556 
Auch für die Kreditmärkte kommt es in Krisenphasen zu einer stärkeren Migration in 
schlechten Ratingklassen bis hin zum Ausfall. In der folgenden Tabelle wird eine langfristige 
durchschnittliche Migration im Zeitraum 1921–2009 der Migrationstabelle für die Jahre 
2008-2009 gegenübergestellt. Hierbei ist zu erkennen, dass die Ausfallwahrscheinlichkeiten 
in den Ratingsegmenten ansteigen und die Verharrungswahrscheinlichkeiten, in der gleichen 
Ratingklasse zu bleiben, in der Krisenphase 2008–2009 in den meisten Ratingsegmenten zu-
rückgehen. 
 
Tabelle 8: Ratingmigration in Normal- und Stressphase557  
Darüber hinaus verändert sich, wie angesprochen, die Korrelationsstruktur der Assets über 
die Zeit, und speziell in Krisenzeiten mit hoch volatilen Märkten entsteht ein sogenannter 
 
555 Vgl. Fry-McKibbin u. a. (2014), S. 297. 
556 Eigene Darstellung und Berechnung, in Anlehnung an die Krisenzeiten zu Fry-McKibbin u. a. (2014), S. 297. 
557 Vgl. Varotto (20.10.2011), S. 41. 
Standardabweichung (Basis: tägliche Aktienrenditen der entsprechenden Länder)
NoCrisis Subprime Great Recession
Zeitraum von 03.01.2006 26.07.2007 15.09.2008
bis 25.07.2007 14.09.2008 31.12.2012
D 1,2 1,8 (150 %) 2,9 (244 %)
IT 0,9 1,4 (151 %) 3,0 (316 %)
US 0,6 1,2 (196 %) 2,2 (357 %)
Standardabweichung (Basis: monatl. Renditen annualisiert)
NoCrisis Subprime Great Recession
Zeitraum von 31.12.2005 31.07.2007 30.09.2008
bis 30.06.2007 31.08.2008 31.12.2012
REXP 2,3 4,2 (183 %) 3,6 (156 %)
CDAX 9,7 18,9 (194 %) 23,2 (239 %)
Panel A: 1921-2009 Average transition matrix 
Rating at the year-end AAA AA A BBB BB B CCC D
AAA 92,29% 6,57% 0,92% 0,20% 0,02% 0,00% 0,00% 0,00%
AA 1,22% 91,70% 6,24% 0,61% 0,14% 0,01% 0,01% 0,07%
A 0,08% 2,53% 91,42% 5,12% 0,63% 0,10% 0,02% 0,10%
BBB 0,04% 0,25% 4,12% 89,52% 4,99% 0,71% 0,08% 0,28%
BB 0,01% 0,08% 0,43% 5,31% 86,45% 6,05% 0,53% 1,14%
B 0,00% 0,04% 0,13% 0,66% 5,91% 85,61% 4,01% 3,64%
CCC 0,00% 0,02% 0,04% 0,39% 1,25% 5,52% 78,11% 14,67%
Panel B: Great Recession transition matrix (2008-2009 average)
Rating at the year-end AAA AA A BBB BB B CCC D
AAA 76,20% 23,50% 0,00% 0,30% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
AA 0,00% 81,06% 17,53% 0,76% 0,22% 0,00% 0,14% 0,28%
A 0,00% 0,81% 89,07% 9,22% 0,28% 0,28% 0,05% 0,28%
BBB 0,00% 0,15% 1,68% 91,73% 5,06% 0,60% 0,15% 0,65%
BB 0,00% 0,00% 0,10% 4,51% 78,95% 12,54% 2,04% 1,86%
B 0,00% 0,00% 0,09% 0,14% 2,92% 76,33% 15,64% 4,87%











„Correlation Breakdown“, der sehr charakteristisch bei branchenübergreifenden Korrelatio-
nen im Inland als auch länderübergreifend auftritt.558 Das bedeutet, der Diversifikationsge-
danke greift genau in den Phasen nicht, in denen er vor Verlusten schützen soll.559 
Für die Subprimekrise kann das anhand des REXP und der Branchenindizes des CDAX auf 
monatlichen Renditen nachvollzogen werden. Bis auf den Industrial-Index, der schon in der 
Vorkrisenphase hohe Korrelationen zum Consumer- und Retail-Index aufwies, hat sich ein 
starker Anstieg der Korrelationen bis hin zum Vorzeichenwechsel vollzogen, sodass Diver-
sifikationseffekte nicht mehr in dem Ausmaß wie vor der Krise genutzt werden können. 
 
Tabelle 9: Entwicklung von Korrelation in Krisenzeiten560 
Die immer wiederkehrenden Krisenphasen und deren Abweichung von der Normalvertei-
lungsannahme in Form von Fat-Tails wurden für verschiedene Indizes, Einzelaktien und 
Währungen nachgewiesen.561 Für die Modellierung dieser asymptotischen Verteilungsfunkti-
onen werden im Rahmen der Extremwerttheorie drei allgemeine Verteilungstypen mit den 
Parametern 𝜇, (𝜎 > 0), (𝜉 < 0)562 unterschieden.563 Damit bestehen drei Möglichkeiten, sich 
entsprechend der originalen Verlustverteilung anzunähern.564 
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Im Ergebnis kann zur Allokationseffizienz der Märkte zusammengefasst werden, dass die 
Effizienzmarkthypothese für normale Marktphasen anwendbar ist, dass aber auch abwei-
chende Effekte auftreten, die durch die Behavioral Finance gut begründet sind. Diese Effekte 
sollen mittels Stressphasen bei erhöhter Volatilität und eines von historischen Werten abge-
leiteten Korrelationszusammenbruchs für die Umwelt der Modellbank abgebildet werden.565 
3.3.2.4 Modellierung von Korrelationen  
In der Modellbank sollen verschiedene Produkte mit ihren entsprechenden Risiken abgebil-
det werden. Somit müssen für das Gesamtbankportfolio (Aktien-, Zins- und auch Kredit-
risiken) und für dessen zugrunde liegende Märkte Umweltfaktoren modelliert werden. Dabei 
 
558 Vgl. Jacquier/Marcus (2001), S. 18; vgl. Longin/Solnik (1995), S. 3 ff; vgl. Krotsch (2006), S. 53. 
559 Vgl. Jacquier/Marcus (2001), S. 18. 
560 Eigene Darstellung und Berechnung, in Anlehnung an die Krisenzeiten zu Fry-McKibbin u. a. (2014), S. 297. Bei Subprime wird ne-
ben der Korrelation in Klammern die Veränderung zur NoCrisis dargestellt. 
561 Vgl. Cotter/Dowd (2011), S. 314; vgl. Mandelbrot (1963), S. 394 ff. Es besteht nach MANDELBROT ein schlechtes Fitting von der 
Normalverteilungsannahme auf Finanzdaten. 
562 𝜇 =location parameter, 𝜎 = scale parameter und 𝜉 = shape parameter.  
563 Vgl. Aslanertik et al. (2017), S. 179. 
564 Vgl. Aslanertik et al. (2017), S. 180. 
565 Vgl. Krotsch (2006), S. 53. Analog zu Krotsch werden in Abweichung zur Hypothese effizienter Märkte Markschocks abgebildet. 
NoCrisis REXP  Automobil Industrial  Consumer Retail Subprime REXP  Automobil Industrial  Consumer Retail
REXP 1 -0,20 -0,45 -0,44 -0,22 REXP 1 -0,08 (0,1) -0,43 (0,0) -0,38 (0,1) 0,11 (0,3)
Automobil -0,20 1 0,39 0,46 0,27 Automobil -0,08 (0,1) 1 0,55 (0,2) 0,61 (0,2) 0,57 (0,3)
Industrial -0,45 0,39 1 0,79 0,74 Industrial -0,43 (0,0) 0,55 (0,2) 1 0,66 (-0,1) 0,52 (-0,2)
 Consumer -0,44 0,46 0,79 1 0,72  Consumer -0,38 (0,1) 0,61 (0,2) 0,66 (-0,1) 1 0,68 (0,0)
 Retail -0,22 0,27 0,74 0,72 1  Retail 0,11 (0,3) 0,57 (0,3) 0,52 (-0,2) 0,68 (0,0) 1
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können die aus den Produkten entstehenden Risiken nicht einfach addiert werden, sondern 
es sollen bei Korrelationen kleiner als 1 Diversifikationseffekte berücksichtigt werden.566 Die 
Abbildung von Interdependenzen zwischen den Risikoarten spielt eine kritische Rolle im 
Portfoliokontext, da sowohl kumulative als auch kompensatorische Effekte modelliert wer-
den müssen.567 Gerade in der Hochzinsphase von 1980/81 wurde in Deutschland deutlich, 
wie stark ansteigende Korrelationen ein Finanzsystem bedrohen können, da die Ausfallraten 
auf der einen Seite wirtschaftlich bedingt anzogen und sich auf der anderen Seite die Passiva 
der Banken durch die höheren Zinsen aufgrund inkongruenter Finanzierungsverhältnisse 
verteuerten.568 
Für die Abbildung der Umweltfaktoren und deren impliziter Risiken stehen verschiedene 
Modelle zur Auswahl (Analytische Modelle, Historische Simulation und Monte-Carlo-Simu-
lation).569 Der Stellvertreter für die analytischen Modelle ist der Varianz-Kovarianz-Ansatz, 
welcher aufgrund der ausschließlichen Anwendung der Normalverteilungsannahme570 grund-
sätzlich für die Modellbank ausgeschlossen wird, da gerade nicht-normalverteilte Kreditpro-
dukte abgebildet werden sollen. Die Historische Simulation ist ein einfaches und gut ver-
ständliches Verfahren, bezieht sich jedoch unter Verwendung von historischen Daten auf 
eine eher kurzfristige Vergangenheit und kann alternative Entwicklungen von Marktfaktoren 
nicht abbilden.571 Aufgrund der flexiblen Handhabung der ex ante Schätzung von Risiken 
und der expliziten Darstellungsmöglichkeit von Risikoverbundeffekten wird daher die Mon-
te-Carlo-Simulation zur Abbildung der Umweltfaktoren für die Modellbank gewählt.572  
Die Basis für die Abbildung der Umweltfaktoren mittels einer Monte-Carlo-Simulation ist 
die Vorgabe einer angenommenen Verteilung der Marktfaktoren.573 Diese Verteilung besteht 
aus simulierten Szenarien und kann sowohl für einzelne Produkte als auch für das gesamte 
Portfolio als multivariate Normalverteilung unter Berücksichtigung von Korrelationen simu-
liert werden.574 Die notwendige Voraussetzung dafür ist das Bestehen einer positiv definiten 
Korrelationsmatrix575 und die Normalverteilung aller Risikofaktoren. Hierfür kann das Ver-
fahren der CHOLESKY-Faktorisierung aus der linearen Algebra angewendet werden.576 Mit 
diesem Verfahren wird die Zerlegung der Korrelationsmatrix in eine untere Dreiecksmatrix 
𝐴 und eine obere Dreiecksmatrix 𝐴 (transponierte Matrix 𝐴) vorgenommen, deren Produkt 
genau die Korrelationsmatrix 𝑝 ergibt und mittels derer korrelierte Zeitreihen aufgebaut wer-
den können.577 Folgende Schritte werden durchgeführt, um eine gemeinsame Renditevertei-
lung von unterschiedlichen Risikofaktoren zu generieren. 
1. Für n Risikofaktoren wird eine empirische oder ex ante geschätzte Korrelations-
matrix 𝑝 erstellt.578 Bei beispielsweise drei Risikofaktoren (Kredit, Beteiligung, Zins) 
ergibt sich folgende Matrix:  
 
566 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 11. 
567 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 21. 
568 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 383. 
569 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 425. 
570 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 283. 
571 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 283. 
572 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 426. 
573 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 283. 
574 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 176. 
575 Vgl. Golub/van Loan (2007), S. 142. 
576 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 176 f; vgl. Krotsch (2006), S. 80. Analoge Vorgehensweise zu Krotsch. 
577 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 176 f. 
578 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 426. 
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2. Im nächsten Schritt wird die untere Dreiecksmatrix 𝐴 bestimmt, bei der 𝑎𝑖𝑗 die unte-
ren Elemente darstellt, die auf die Korrelationsmatrix 𝑝 angewendet werden. 𝐴 be-
zeichnet hierbei die transponierte Matrix 𝐴.  














Durch Multiplikation ergibt sich folgende Matrix beziehungsweise folgendes Glei-
chungssystem, aus dem die Variablen 𝑎𝑖𝑗 der unteren Dreiecksmatrix anhand der 
Korrelationen durch Lösung des Gleichungssystems ermittelt werden können. 
 
𝐩 = 𝐀 ∙ 𝐀 = [
a11
2 a11 ∙ a12 a11 ∙ a13
a12 ∙ a11 a12
2 + a22
2 a12 ∙ a13 + a22 ∙ a32



















3. Im dritten Schritt werden standardnormalverteilte und noch nicht korrelierte Zufalls-








4. Durch Multiplikation der unteren Dreiecksmatrix 𝐴 mit dem Zufallsvektor ℤ𝑡 werden 
die unkorrelierten Zufallszahlen aus Schritt 3 in korrelierte Zufallszahlen transfor-
miert und es entsteht der Ergebnisvektor 𝕐𝑡.
580 Der Ergebnisvektor enthält nun Zu-
fallszahlen mit den entsprechenden Korrelationen, welche standardnormalverteilt 
(Erwartungswert 0 und Standardabweichung 1) sind.581  
 












] = 𝕐t (24) 
 
5. Im letzten Schritt werden die standardnormalverteilten korrelierten Zufallszahlen in 
normalverteilte Zufallszahlen mit dem gewünschten Erwartungswert 𝜇 und der Stan-
dardabweichung 𝜎 transformiert und damit letztlich in eine Rendite oder einen 
Marktpreis umgewandelt.582 Hierbei gibt es zwei Möglichkeiten der Darstellung. Zum 
 
579 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 177. 
580 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 177. 
581 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 177. 
582 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 177. 
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einen die Darstellung der künstlichen Renditen zu einem Zeitpunkt, zum anderen 
deren Darstellung im Zeitablauf.583 Beide Möglichkeiten lassen sich mit dem gleichen 
Simulationsansatz erreichen.584 Für die Darstellung von normalverteilten Renditen 
𝑅𝑡 zu einem Zeitpunkt mit den Ausprägungen zu 𝜇 und 𝜎 wird wie folgt vorgegangen. 
Die erzeugten stetigen Renditen 𝑅𝑡
𝑠 aus den transformierten Zufallszahlen können 
dann als mögliche Ausprägung zum Zeitpunkt t interpretiert werden.585 
Rt
s =  Y1t ∙ σ1 + μ1 (25) 
Bei diesen künstlich erzeugten Renditen handelt es sich um stetige Renditen und da-
her entsprechen diese im Portfolio nicht exakt der gewichteten Summe der Renditen 
der Einzelprodukte im Portfolio.586 Der dadurch entstehende Fehler wiegt umso 
schwerer, je länger der Zeithorizont der Betrachtung ist beziehungsweise je weiter 
entfernt die Renditen der einzelnen Anlagen von Null abweichen.587 Daher wird fol-
gende Möglichkeit genutzt, die stetigen Renditen 𝑅𝑡
𝑠 wieder in diskrete Renditen 
𝑅𝑡
𝑑  umzuwandeln.588 
Rt
d =  eRt
s
− 1 ⇔  Rt
s =  ln(1 + Rt
d)  (26) 
Für die Kursentwicklung werden die möglichen Renditen nicht zu einem Zeitpunkt, 
sondern als zeitlich aufeinanderfolgende Renditen betrachtet.589 Der Kurs 𝑊𝑡 für ei-
nen Betrachtungshorizont von 𝑡 kann dabei iterativ auf dem Kurs 𝑊𝑡−1 (An-
nahme: 𝑊𝑡−1 = 100 %) berechnet werden, wenn eine stetige Verzinsung angenom-
men wird. 590 
𝑊𝑡 =  𝑒
𝑅𝑡
𝑠
∙ 𝑊t−1 (27) 
Nun können für die Modellbank beispielsweise 10.000 künstliche Kurse mit einer 
gemeinsamen Verteilung simuliert werden. Daraus entsteht ein Kursvektor 𝕎𝑡  , aus 
dem wiederum Renditevektoren ℝ𝑡  (diskret) berechnet werden können. Mit diesem 
Verfahren kann allgemein eine Umwelt als multivariate Verteilung über alle Produkte 
abgebildet werden, um daraus unter anderem Risikokennzahlen, wie beispielsweise 
den VaR oder auch CVaR, ableiten zu können.591 
3.3.2.5 Modellierung von Haltedauern  
Eine weitere wichtige Größe bei der Modellierung von Risiken an den Kapitalmärkten ist die 
Haltedauer. Durch die Haltedauer können Risikofaktoren beschrieben und vergleichbar ge-
macht werden. ELLER (2010) definiert: „Die Haltedauer beschreibt den Horizont, auf wel-
chem ein Risiko bestimmt werden soll.“592 Die Haltedauer kann hierbei anhand unterschied-
licher Erwägungen festgelegt werden, z. B. in Abhängigkeit der Reaktionsgeschwindigkeit, 
 
583 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 172. 
584 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 172. 
585 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 173. 
586 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 180. 
587 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 152. 
588 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 104. 
589 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 173. 
590 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 173. 
591 Vgl. Poddig u. a. (2008), S. 173. 
592 Eller (2010), S. 66. 
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der Rechnungslegung oder auch der Halteabsicht von Risikopositionen.593 Für die Vergleich-
barkeit von Risiken muss neben der Messmethode auch die Quantifizierung der Risiken auf 
einer einheitlichen Zeitbasis erfolgen, um letztlich eine sachgerechte Risikoaggregation auf 
Gesamtbankebene im Rahmen der Risikotragfähigkeit vornehmen zu können.594 Gemäß 
Aufsicht sind für die Risikotragfähigkeitsbetrachtung „die Risiken über einen einheitlichen 
langen künftigen Zeitraum zu ermitteln, der üblicherweise ein Jahr beträgt (Risikobetrach-
tungshorizont)“.595  
 
Für Kreditrisiken und Operationelle Risiken wird aufgrund der wenigen Daten (z. B. Aus-
falldaten) und der begrenzten Handelbarkeit oft eine Haltedauer von einem Jahr unterstellt, 
was konsistent zur aufsichtsrechtlichen Anforderung ist.596 Für Marktpreisrisiken werden 
meist kürzere Haltedauern verwendet, da diese Risiken mittels eines aktiven Portfoliomana-
gements innerhalb eines Jahres gesteuert werden können.597 Hierfür fordert die Aufsicht je-
doch einen Nachweis, dass die Risikoübernahme über den gesamten Risikobetrachtungsho-
rizont auch ausgehalten werden kann.598 Der Gesetzgeber legt für Institute, die ein Handels-
buch gemäß Artikel 103 a) CRR führen, ebenfalls fest, dass eine Handelsstrategie und die 
erwartete Haltedauer festgelegt werden. Bei Anwendung eines internen Modells zur Eigen-
kapitalunterlegung wird dann gemäß Artikel 365 c) eine kurze Haltedauer von 10 Tagen er-
wartet. Häufig werden jedoch die Haltedauern von Marktpreisrisiken auf einen Jahreshori-
zont skaliert, um diese im Risikotragfähigkeitskonzept zu berücksichtigen.599 
 
Für die Modellierung einer Universalbank wird davon ausgegangen, dass diese zum Großteil 
weder die internen Modelle in Säule I anwenden, noch Handelsbuchinstitute sind.600 Für 
diese Banken sind die wesentlichen Marktpreisrisiken die Zinsänderungsrisiken im Anlage-
buch, welche unter dem Aspekt der Durchhalteabsicht (Hold-to-Maturity) abgebildet wer-
den.601 Für die Bankpraxis werden von der Aufsicht auch Haltedauern von kleiner 1 Jahr 
zugelassen, wenn diese mit der ökonomischen Betrachtung über einen Jahreshorizont im 
Einklang stehen.602 Dafür werden in der Praxis verschiedene Methoden angewendet, wobei 
die häufigste angewendete Methode die Skalierung des Risikos auf einen Jahreshorizont dar-
stellt.603 Die sogenannte „Quadratwurzel-der-Zeit-Regel“ oder das „Wurzelgesetz“ setzt da-
bei die zeitliche Konstanz der Volatilitäten voraus, was zu einem konservativ hohen Kapital-
bedarf führen kann, wenn der Beobachtungszeitraum ausschließlich Stressphasen umfasst.604 
Jedoch können über die Skalierung der Haltedauer der Marktpreisrisiken auch Stressphasen 
abgebildet werden, die in kürzeren Zeiträumen (Tage, Monate) auftreten und in den Markt-
preisen zu beobachten sind, ohne dabei die Kreditrisiken skalieren zu müssen. Die Skalierung 
 
593 Vgl. Eller (2010), S. 66. 
594 Vgl. Rommelfanger (2008), S. 45. 
595 Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2011), S. 13. Tz. 94; Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 16. Tz. 
50. 
596 Vgl. Rommelfanger (2008), S. 45. 
597 Vgl. Rommelfanger (2008), S. 46. 
598 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2011), S. 14. Tz. 96/97; vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
(2018), S. 16. Tz. 51. 
599 Vgl. Wernz (2012), S. 11. 
600 Vgl. Deutsche Bundesbank (2017d), S. 15. 
601 Vgl. Dohse u. a. (2016). 
602 Vgl. Deutsche Bundesbank (2013), S. 39. 
603 Vgl. Deutsche Bundesbank (2013), S. 39. 
604 Vgl. Hamerle Alfred/Thuspaß (09.01.2014). 
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der Kreditrisiken auf die kürzere Haltedauer von Marktpreisrisiken vorzunehmen, ist inso-
fern nicht sachgerecht, da bei Kreditrisiken weder von einer Konstanz der Volatilität noch 
von einer Handelbarkeit ausgegangen werden kann. 
Für die Abbildung in der Modellbank wird damit eine Haltedauer im Sinne eines Risikobe-
trachtungshorizonts von einem Jahr unterstellt, wobei Marktpreisrisiken auf Basis monatli-
cher Renditen abgeleitet und mittels „Wurzelgesetz“ auf einen Jahreshorizont skaliert wer-
den, um auch Stressphasen abbilden zu können.605 
3.3.2.6 Modellierung der Kapitalmarktentwicklung 
Für die Modellierung der Kapitalmärkte wurden ausgehend von den effizienten Kapitalmärk-
ten und deren Abweichungen die theoretischen Grundlagen beschrieben und anhand von 
Forschungsarbeiten und Analysen drei wesentliche Komponenten für Banken identifiziert, 
die an den Kapitalmärkten in Stressphasen zu beobachten sind. Zum einen sind signifikante 
Volatilitätsanstiege in den Aktien- und Zinsmärkten zu beobachten. Die zweite Komponente 
betrifft die Migrationswahrscheinlichkeit von Krediten, die in Stressphasen ansteigt, und als 
letzte Komponente ist ein zu beobachtender Korrelationsanstieg zwischen den Marktseg-
menten zu nennen. Alle drei Komponenten, die in Stressphasen auftreten, sollen abgebildet 
werden. 
Die Modellierung eines Simulationszyklus der Kapitalmärkte umfasst 10.000 Szenarien, bei 
denen jeweils ein Risikobetrachtungshorizont von einem Jahr in Anlehnung an die Risiko-
tragfähigkeit und die Bilanzierung angenommen wird.  
Es werden zwei Szenarien betrachtet, die sich in fünf Phasen unterteilen. Zum einen besteht 
das Base-Case-Szenario (stabiler Markt), dessen Parameter aus einem längeren Zeitraum ab-
geleitet wurden und das damit aus einer Phase besteht. Das zweite Szenario ist ein Stress-
Case-Szenario (volatiler Markt), bei dem sich stabile Marktphasen und kürzere Phasen mit 
hoher Volatilität (Stress) abwechseln. In der Stressphase werden zudem auch stärkere Ra-
tingmigrationen und höhere Korrelation angenommen.  
 
Tabelle 10: Szenarios stabiler und volatiler Markt und deren Phasen606 
Die Parameter werden aus unterschiedlichen Zeiträumen abgeleitet. Die Ratingmigrations-
tabellen für den Stress Case607 und Base Case608 werden von VAROTTO übernommen (siehe 
auch Tabelle 8). Für die Ableitung der Volatilitäten wird das Basisszenario noch einmal in 
das verwendete Szenario Basis und das Szenario Basis 1 unterschieden, was eine kurze Phase 
mit sehr niedrigen Volatilitäten beinhaltet und damit die Bemessungsgrundlage für das 
Stressszenario darstellt. Die Volatilitäten im Stress Case entsprechen dann 400 % der Phase 
Basis 1 (entspricht ca. 200 % gegenüber der Phase Basis), während die Korrelationen aus der 
 
605 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 480 f. Dies entspricht auch einem üblichen Vorgehen im Rahmen von mittel- bis langfristigen Pla-
nungshorizonten; vgl. Deutsche Bundesbank (2019b), S. 33. In der Regel entspricht die Haltedauer dem Risikohorizont. 
606 Vgl. Krotsch (2006), S. 132. Krotsch simuliert nur den Volatilitätsanstieg und lässt die Korrelationen konstant. 
607 Vgl. Varotto (20.10.2011), S. 41; siehe Panel B. 
608 Vgl. Varotto (20.10.2011), S. 41; siehe Panel B. 
Basis 1 Phase 3 Phase 5 Phase
10.000 Simulationen 26% 26% 26%
Szenario 1 - Base Case
(stabiler Markt)
Basis Basis Basis
2 Phase 4 Phase
Basis Basis







Subprimekrise verwendet werden.609 Eine Übersicht über die zugrunde liegenden Zeiträume 














Basis 1 × 400 % 
Korrelation 07/2007–08/2008 
Ratingmigration 1921–2009 2008–2009 
Tabelle 11: Historische Zeiträume der Phasen610 
Die Modellbank wird für die zwei Szenarien sukzessive Volatilitäten, Korrelationen und Ra-
tingmigrationen in einem Lernprozess aufnehmen und in der Steuerung berücksichtigen. Bei 
10.000 Szenarien werden bei einer Lernschrittweite von 0,4 % (entspricht 40 Szenarien) 250 
Messpunkte generiert, die Aufschluss über die Allokation, die Ertragskraft und die Risikosi-
tuation der Modellbank geben.  
 
609 Siehe Abschnitt 3.3.2.3. 
610 Siehe Anhang A1.3 
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3.4 Modellierung der Geschäftsarten  
Für die Modellierung der Geschäftsarten können zwei Perspektiven unterschieden werden. 
Dies ist zum einen die barwertorientierte, zum anderen die periodenerfolgsorientierte Be-
trachtungsweise.611 Während bei der barwertorientierten Betrachtungsweise ein marktwert-
orientierter Eigenkapitalverlust aus den Geschäftsarten simuliert wird, wird bei der perioden-
erfolgsorientierten Betrachtung die Verlustgefahr aus sich ändernden Erträgen oder 
Aufwendungen in der bilanzorientierten Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) gesehen.612  
Da das „Barwertkalkül und die Periodenrechnung zwei Seiten der gleichen Medaille sind und 
beide Rechnungen durch das arbitragefreie Hin- und Herschieben von Geld auf der Zeit-
achse stets arbitragefrei ineinander überführt werden können“,613 soll ausgehend von einer 
periodenerfolgsorientierten Betrachtung eine Überleitung zu einer ökonomischen barwerti-
gen Perspektive erfolgen, welche die Grundlage für die weiteren Betrachtungen über einen 
Zeithorizont von einem Jahr darstellt. Ausgehend von der noch zu erläuternden Risikotrag-
fähigkeitsbetrachtung werden dazu konsistente Erfolgs- und Verlustbeiträge abgeleitet. 
3.4.1 Aufbau der Bilanz  
Für die Abbildung der einzelnen Geschäftsarten ist der Aufbau der Bilanz der Ausgangs-
punkt. Hier können eine periodenerfolgsorientierte Betrachtung, das heißt, auf einer dem 
jeweiligen Rechnungsstandard basierende Bilanz, und eine aus einer Ökonomischen Per-
spektive resultierende Vermögenbilanz unterschieden werden. 
3.4.1.1 Bilanz 
Je nachdem, welcher Rechnungslegungsstandard gewählt wird, sind unterschiedliche Bilan-
zierungsregelungen für die Geschäftsarten zu beachten. In Deutschland können Banken für 
die Offenlegung ihren Einzelabschluss nach IFRS (International Financial Reporting Stan-
dards) erstellen, für gesellschaftliche und steuerliche Zwecke muss jedoch weiterhin der 
HGB-Abschluss erstellt werden.614 Die HGB-Rechnungslegung orientiert sich dabei an dem 
Ziel des Gläubigerschutzes mit einer vorsichtigen Gewinnermittlung.615 Die Aufgaben und 
Funktionen der externen Rechnungslegung liegen im Kern darin, Informationen für Kapital-
anlageentscheidungen bereitzustellen und eine Kontrolle durch die Kapitalgeber zu ermög-
lichen.616 Durch die Rechnungslegung können die Bestände der Geschäftsarten zu einem 
Stichtag in einer Bilanz formal dargestellt und über eine Periode hinweg die Erfolgsbeiträge 
für die Gewinn- und Verlustrechnung ermittelt werden.  
Der Aufbau der rechnungslegungsrelevanten Bilanz der Modellbank soll sich an einer durch-
schnittlichen Universalbank ausrichten, wobei der formale Aufbau der Bilanz im Formblatt 1 
der RechKredV für Kreditinstitute einheitlich geregelt ist.617 Darüber hinaus finden sich da-
für die allgemeinen rechtlichen Grundlagen für Kreditinstitute in den §§ 340–340o HGB.618 
Die bereits dargestellten Geschäftsarten der Aktivseite und der Einlagenseite aus Abschnitt 
 
611 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 378. 
612 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 378. 
613 Schierenbeck u. a. (2014), S. 66. 
614 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 713. 
615 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 714. 
616 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 714. 
617 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 718. 
618 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 717. 
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3.1.2.3 werden für die weitere Betrachtung noch einmal differenziert. Diese Differenzierung 
ist notwendig, um unter anderem das Transformationsprofil detaillierter betrachten zu kön-
nen und auch Diversifikationseffekte zwischen den Geschäftsarten beziehungsweise Pro-
dukten modellieren zu können.  
Anhand der den Geschäftsarten zugeordneten Variablen kann folgende vereinfachende Bi-
lanzgleichung619 aufgestellt werden: 
vL + vA + vT + vK =  vE + EK =  vBS (28) 
 
 
Tabelle 12: Bilanz der Modellbank 
Es wird für die Betrachtung der beiden Entscheider (risikoavers, risikoneutral) eine konstante 
Bilanzsumme angenommen.620 Es erfolgt eine Aufteilung in zwei Profitcenter (PC): das 
Zentralgeschäft (ZG) und das Kundengeschäft (KG).621  
Für die Einlagenseite und das Eigenkapital wird eine feste Struktur für eine Asset-Liabi-
lity-Betrachtung vorgegeben. Dafür wurde anhand von Bilanzdaten der Bundesbank zu den 
Sparkassen eine Auswertung erstellt, die die Struktur der Bilanzdaten vor und nach der Fi-
nanzkrise von 2008 untersucht. 
 
Tabelle 13: Struktur der Passivseite von Sparkassen622 
Dabei ist zu erkennen, dass die aus Liquiditätsaspekten instabilen „Verbindlichkeiten gegen-
über Kreditinstituten“ zu Gunsten der „Kundeneinlagen“ zurückgeführt worden sind und 
das Eigenkapital aufgebaut worden ist. Da die Kapitalisierung der Institute ein wesentlicher 
 
619 Eigene Darstellung, in Anlehnung an Krotsch (2006), S. 54. 
620 Die Bilanzsumme der Modellbank wird konstant mit 10.000 Geldeinheiten definiert. 
621 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 703 ff. Häufig wird eine Unterteilung in Profit- und Servicecenter vorgenommen. Profitcenter 
erbringen Marktleistungen im Kundengeschäft, während Servicecenter den Marktbereichen zuarbeiten. Hier wird Profitcenter syno-
nym für Servicecenter verwendet; vgl. Krotsch (2006), S. 55. 
622 Eigene Auswertung basierend auf Daten von 2000-2015 (Angaben in Prozent der Bilanzsumme): Kapital: BBK01.OU1825 Kapital; 
Nachrang: BBK01.OUH005 Nachrangige Verbindlichkeiten; Sonstiges: BBK01.OU1824 Wertberichtigungen; BBK01.OU1823 
Rückstellungen; BBK01.OUH099 sonstige Passivpositionen; BBK01.OUH091 Treuhandverbindlichkeiten; BBK01.OUH089 Ver-
briefte Verbindlichkeiten; Verbindlichkeiten Kunde: BBK01.OUH086 Verbindlichkeiten gegenüber Nichtbanken; Verbindlichkeiten 








Hochliquide Aktiva Stufe 1 VL1 Zins Kundeneinlagen I (Spar) VE1
Hochliquide Aktiva Stufe 2 VL2 Kundeneinlagen II (Sicht) VE2
Aktien Beteiligungen VA1 Unternehmenseinlagen VE3
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Ø 2000-2015 8 % 19 % 6 % 1 %
Ø 2000-2007 9 % 22 % 5 % 2 %
Ø 2008-2015 7 % 16 % 7 % 1 %









Aspekt ist und die Auswertung eine Durchschnittsbetrachtung darstellt, soll für die Modell-
bank folgende Aufteilung gewählt werden, welche sich an dem Nachkrisenniveau Ende 2015 
orientiert. 
 
Tabelle 14: Struktur der Passivseite der Modellbank 
Für die „Verbindlichkeiten Kunde“ wurde eine weitere Aufteilung in ein Drittel Spar- und 
zwei Drittel Sichteinlagen vorgenommen.623 Zudem wurde ein Teil explizit als Unterneh-
menseinlage definiert und das Eigenkapital teilt sich in 8 % Kernkapital und 1 % Ergän-
zungskapital der Bilanzsumme auf, was einer guten Kapitalausstattung bei Banken entspricht. 
3.4.1.2 Vermögensbilanz 
Neben der formalen Rechnungslegungsbilanz zu einem Stichtag kann für die barwertorien-
tierte Sichtweise eine Vermögensbilanz einer Bank aufgestellt werden, die auf Marktwerten 
(beispielweise auf Barwerten der Zinsbuchsteuerung, aber auch auf Aktienvermögen zum 
„Fair Value“) aufbaut.624 Für die Erstellung einer Vermögensbilanz müssen alle Ist-Vermö-
gensgegenstände zu Marktpreisen erfasst werden.625 Diese ökonomische Vermögensbilanz 
kann analog zur rechnungslegungsrelevanten Bilanz gegliedert werden, nur dass statt der 
Wertansätze der Handelsbilanz die tatsächlichen Marktpreise verwendet werden. Der Saldo 
aller Vermögenswerte ergibt in Analogie zum Eigenkapital den Vermögenswert der Bank 
oder, anders ausgedrückt, den Marktwert des Eigenkapitals.626 
3.4.2 Aufbau der GuV 
Die Gewinn- und Verlustrechnung des externen Rechnungswesens von Kreditinstituten ist 
in der RechKredV (Formblatt 2 und 3) geregelt.627 Eine für Kreditinstitute geltende Gliede-
rung trägt speziell der bankbetrieblichen Leistungserstellung Rechnung.628 Neben dem exter-
nen besteht das interne Rechnungswesen, wobei dieses als bankbetriebliches Informations-
system, aus dem entscheidungsrelevante und unverfälschte Kosten- und Erlösinformationen 
generiert werden können, für die Entscheidungsträger im Zentrum der ertragsorientierten 
Steuerung steht.629 Unter ‚Erlöse‘ werden hierbei der Zinsüberschuss und Provisionen sowie 
Gebühren verstanden, während Betriebs- und Risikokosten unter ‚Kosten‘ subsumiert wer-
den.630 Ausgehend vom internen Rechnungswesen kann über die einzelgeschäftsbezogene 
Kalkulation von Konditions- und Strukturbeiträgen mittels Marktzinsmethode, Provisions-
beitragsrechnung, Standardrisikokostenrechnung zur Abdeckung von erwarteten Verlusten 
des Kreditgeschäfts und prozessorientierter Standard-Einzelkostenrechnung eine systemati-
sche Aggregation der Einzelgeschäftsergebnisse erfolgen, um eine entsprechende Produkt-, 
 
623 Eigene Auswertung anhand der Jahresabschlüsse 2015 von 2 Sparkassen (Erzgebirgssparkasse, Sparkasse Chemnitz) und 2 Volksban-
ken (Volksbank Berlin, Mainzer Volksbank). 
624 Vgl. Sievi/Wegner (2005), S. 458 ff; vgl. Sievi/Flesch (2018), S. 11. 
625 Vgl. Sievi/Wegner (2005), S. 457. 
626 Vgl. Sievi/Flesch (2018), S. 11; vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 378. 
627 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 749. 
628 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 749. 
629 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 27. 











EK T1 EK T2
VE1 VE2 VE3 VE4 EKT1 EKT2
Profil der Passivseite 25 % 49 % 5 % 12 % 8 % 1 %
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Geschäftsstellen- oder Kundenkalkulation durchführen zu können.631 Letztlich baut darauf 
die Teil- und Gesamt-Betriebsergebnisrechnung als Teil der ROI-Analyse auf.632  
Anhand der verschiedenen Komponenten und der Segmentierung in zwei Profitcenter (Kun-
dengeschäft, Zentralgeschäft) wird folgende allgemeine GuV-Darstellung nach interner 
Rechnungswesenslogik für die Modellbank gewählt: 
 
Abbildung 8: Gewinn- und Verlustrechnung 
Das Betriebsergebnis setzt sich demnach aus dem Konditions-, Struktur- und Provisionsbei-
trag und den Risiko- und Betriebskosten zusammen.  
Anhand der Abbildung 8 kann folgende konsolidierte Gleichung für den periodischen Net-
toertrag  𝐸𝑁 anhand der den Geschäftsarten zugrunde liegenden Erfolgsbeiträge abgeleitet 
werden: 
EN = EKB + ESB + EP − EEL − EBK (29) 
Die Zusammensetzung der einzelnen Erfolgsbeiträge soll im Folgenden für die Modellbank 
erläutert werden. 
3.4.2.1 Konditionsbeitrag  
Für die verursachungsgerechte und leistungsgerechte Zuordnung der Zinserträge hat sich in 
den Banken die Marktzinsmethode durchgesetzt.633 Der wesentliche Aspekt bei dieser Me-
thode ist, dass mittels realisierbarer Marktzinssätze eine adäquate Gesamtbanksteuerung si-
chergestellt werden kann.634 Durch die Ergebnisspaltung in Konditions- und Strukturbeitrag 
ist es möglich, den Marktbereichen die Erträge verursachungs- und leistungsgerecht zu ver-
rechnen, die direkt in ihrem Entscheidungsbereich liegen.635 So spiegelt der Konditionsbei-
trag die Leistung der Kundenberatung wieder, indem für die Bank vorteilhaftere Konditio-
nen mit dem Kunden verhandelt werden als zum Zeitpunkt des Abschlusses des Geschäfts 
am Geld- und Kapitalmarkt (Opportunität) vorhanden sind.636 Mittels Opportunitätsgedanke 
beziehungsweise Duplikationsprinzip soll damit für jeden Kredit ein höherer Zinserlös und 
 
631 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 27. 
632 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 27. 
633 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 66 ff. 
634 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 67. 
635 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 81. 
636 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 76. 
Allgemeine Darstellung
+ Konditionsbeitrag (EKB) + Konditionsbeitrag KG + Konditionsbeitrag ZG
+ Strukturbeitrag (ESB) + Strukturbeitrag
+ Provisionsbeitrag (EP) + Provisionsbeitrag
- Risikokostenbeitrag (EEL) - Risikokosten - Risikokosten
- Betriebskosten (zuordenbar) - Betriebskosten (zuordenbar)
= Ergebnis Kundengeschäft = Ergebnis Zentralgeschäft
= Betriebsergebnis Gesamtbank (EN)






bei einer Einlage niedrigere Zinskosten als mit einem vergleichbaren Geld- und Kapital-
marktprodukt (gleiche Laufzeit, Zinsbindung) erzielt werden.637 Auf Basis der der Deckungs-
beitragsrechnung zugrunde liegenden Einzelgeschäftskalkulationen fließen alle Informatio-
nen über den Kapitaldienst des Kunden und der Zins- und Kapitalmarktsituation an den 
Finanzmärkten in die Kalkulation mit ein.638  
Während die Kundenkonditionsmargen beziehungsweise -beiträge aktiv und passiv den de-
zentralen Marktbereichen (KG=Kundengeschäft) zugeordnet werden, bestehen auch Kon-
ditionsbeiträge des Nichtkundengeschäfts auf eigene Rechnung der Bank (z. B. Interbanken-
kredite, Eigenemissionen, Wertpapieranlagen), die zentral (ZG=Zentralgeschäft) verant-
wortet werden.639 Zudem bestehen auch Bilanzpositionen (z. B. Barreserve, Sachanlagen, Ei-
genkapital) die notwendige Voraussetzung für die Geschäftstätigkeit sind. Diese sind eben-
falls unter dem Konditionsbeitrag des Zentralgeschäfts zu fassen und bei denen bis auf die 
Barreserve ein langfristiger Kapitalmarktzins als Opportunität zu verwenden ist.640 Für die 
Modellbank wird angenommen, dass für die Aktien 𝑣𝐴, Anleihen (Fristentransformation) und 
das Eigenkapital 𝐸𝐾 ein entsprechender langfristiger Kapitalmarktzins 𝐿𝐾𝑀 verwendet 
wird,641 während für alle anderen Positionen ein fristengleicher Geld- und Kapitalmarktzins 
𝐺𝐾𝑀 verwendet wird. Für den GKM-Zins in der Modellbank besteht nicht nur die Annahme 
der Fristengleichheit aller Aktiv- und Passivpositionen, sondern es wird auch vereinfachend 
Zinsgleichheit (keine Transaktionskosten) der GKM-Sätze von Aktiv- und Passivseite unter-
stellt.642 Der Konditionsbeitrag (Brutto) kann somit allgemein wie folgt ermittelt werden: 
EKB          =  EKBAktiv + EKBPassiv (30) 
EKBAktiv  =  v ∙ (SollZins −  GKM) +  vA ∙ (EWA −  LKM)+ (31) 
EKBPassiv =  v ∙ (GKM −  HabenZins) + EK ∙ (LKM − EKZins) (32) 
Für die Modellbank ergeben sich damit folgende Konditionsbeiträge für das Kundengeschäft 
und das Zentralgeschäft, die zu einem Gesamtkonditionsbeitrag 𝐸𝐾𝐵  zusammengefasst wer-
den können: 
EKBAktiv











ZG = ∑  vLi ∙ (SollZinsi −  GKM)
2
i=1
+  vA1 ∙ (EWA1 −  LKM) 
(35) 
EKBPassiv
ZG =  vE4 ∙ (GKM −  HabenZinsE4) + EK ∙ (LKM − EKZins) 
 
(36) 




ZG  (37) 
 
637 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 76. 
638 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 60. 
639 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 88. 
640 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 88. 
641 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 89. 




Bei der übergreifenden Gesamtbankbetrachtung entsteht in Abgrenzung zum periodischen 
Konditionsbetrag nun als Residual aus dem Zinsüberschuss ein Strukturbeitrag. Dieser wird 
zentral gesteuert und seine Höhe hängt zum einen von den Zinsstrukturkurven am Geld- 
und Kapitalmarkt und zum anderen von den Fristenstrukturen aller Aktiv- und Passivenga-
gements der Bank ab.643 Die differenzierte Aufspaltung des Strukturbeitrags in Laufzeitprä-
mien auf Einzelgeschäftsebene kann mit Hilfe eines kurzfristigen Geldmarkzinses vorge-
nommen werden.644 Der Strukturbeitrag 𝐸𝑆𝐵  für das Gesamthaus ergibt sich wie folgt.
645  
ESB =  vBS ∙  gew. GKM ZinsAktiv − vBS ∙ gew. GKM ZinsPassiv (38) 
Für die Modellbank ergibt sich aus der Zuordnung der GKM- und LKM-Zinssätze646 fol-
gende Darstellung: 
ESB =  GKM ∙ (vL + vK − vE) + LKM ∙ (vA + vT − EK) (39) 
Bilanzgleichung: vK =  vE + EK − vL − vA − vT (40) 
Für 𝑣𝑇 wird der LKM-Zins für die Modellbank noch einmal in einen mittel- und langfristigen 
Zins unterschieden, da zwei Fristentransformationsprofile abgebildet werden. Um in der 
Analogie der bisherigen Darstellung zu bleiben, ergibt sich durch Einsetzen der Bilanzglei-
chung647 in die Strukturbeitragsformel und Umformung folgende Darstellung für den Struk-
turbeitrag: 
𝐄𝐒𝐁 = (LKM − GKM) ∙ (vA + vT − EK) (41) 
Bei der Annahme der Fristengleichheit und nicht vorhanden Transaktionskosten in Form 
von Geld- und Briefspannen zwischen allen Aktiv- und Passivgeschäften verbleibt somit 
noch ein Strukturbeitrag, der sich aus dem Verzinsungsunterschied aus den Produktarten 
Aktien und Anleihen (Fristentransformation) einerseits und dem Eigenkapital andererseits 
ergibt.648 
3.4.2.3 Risikokostenbeitrag 
Die Standardrisikokostenrechnung basiert auf der Annahme, dass die Nichterfüllung von 
Zahlungsverpflichtungen oder Bonitätsveränderungen seitens der Kunden zu den normalen 
und damit im statistischen Erwartungsbereich liegenden Ereignissen einer Bank gehören.649 
Daher erfolgt eine Zweiteilung der Risikokosten für die Geschäftsart Kredite in solche, die 
den erwarteten Verlust abdecken und die bereits in der Kondition bei Kreditvergabe berück-
sichtigt werden, und solche, die darüber hinausgehen (unerwartete Verluste) und mit Eigen-
kapital abgedeckt werden müssen.650 Durch den Abgleich von Standard-Risikokosten und 
Ist-Risikokosten wird ein Regelkreis in Gang gesetzt, der dazu führt, dass der erwartete Ver-
lust unter Schwankung über einen kompletten Konjunkturzyklus mit einem zeitlichen Ver-
satz im Durchschnitt die Risikokosten für Kredite abbildet.651 
 
643 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 71. 
644 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 69. 
645 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 91. 
646 Siehe Abschnitt 3.4.2.1. 
647 Siehe Abschnitt 3.4.1.1. 
648 Vgl. Krotsch (2006), S. 77. 
649 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 286. 
650 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 286. 
651 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 440. 
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Der erwartete Verlust wird ex ante652 in der Produktkalkulation berücksichtigt, während der 
unerwartete Verlust über die Risikotragfähigkeit abgedeckt wird. Bei dem erwarteten Verlust 
werden Ausfallrisiken653 und Bonitätsrisiken654 der Kreditengagements unterschieden.  
Für die periodische Perspektive ergibt sich nur das Ausfallrisiko als der erwartete Verlust 
𝐸𝑊𝐸𝐿 aus der Ausfallwahrscheinlichkeit 𝑃𝐷, der Rückzahlungsquote bei Ausfall 𝑅𝑅 und dem 
Kreditvolumen bei Ausfall 𝐸𝐴𝐷 wie folgt:655 
EWEL =  PD ∙ (1 − RR) ∙ EAD (42) 
Damit ergeben sich die periodischen Risikokosten für die Geschäftsarten „Kredit“ im Kun-
dengeschäft und „Liquidität “ im Zentralgeschäft und addieren sich zum erwarteten Verlust 
𝑬𝑬𝑳. 
𝐄𝐄𝐋 =  EWEL
KG + EWEL
ZG (43) 
3.4.2.4 Provisionsbeitrag  
Die Provisionsbeitragsrechnung im Kundengeschäft erfolgt für die verschiedenen Provisi-
onserlösarten hinsichtlich ihres Mengengerüstes anhand von Stückzahlen oder deren Bezugs-
volumen, um anschließend die Aggregation auf die GuV-Position des Provisionsbeitrags 
vorzunehmen.656 Bei der Provisionsbeitragsrechnung muss häufig auf Erfahrungswerten, 
beispielsweise auf Durchschnittswerte der Vergangenheit, aufgesetzt werden, da teilweise der 
direkte Bezug wie beispielsweise beim Zahlungsverkehr fehlt.657 In der Praxis wird immer 
wieder in Ermangelung von Alternativen das Provisionsergebnis in Abhängigkeit der Bilanz-
summe dargestellt. Dies wird in der Literatur teilweise kritisiert, da der Bezug nicht direkt 
hergestellt werden kann.658 Als Alternative wird die Mitarbeiteranzahl vorgeschlagen, da mit 
dieser der zeitliche Horizont hergestellt wird, in dem ein Mitarbeiter etwas leisten kann.659 
Für die Ausgestaltung des Provisionsbeitrags wird für die Modellierung ein anderer Weg ge-
wählt und sich am Kundengeschäftsvolumen orientiert, wodurch ein stärkerer Bezug zum 
Kerngeschäft einer Retailbank hergestellt werden kann.660 
Um einen Indikator für das Provisionsergebnis zu ermitteln, wurde in einem Datensatz aus 
dem Zeitraum 2005–2011 zu den Genossenschaftsbanken das Kundengeschäftsvolumen in 
Bezug zu den Provisionsbeiträgen gesetzt. Im Durchschnitt ergab sich ein Provisionsergeb-
nis im Verhältnis zum Kundengeschäftsvolumen von 𝑝 = 0,51 % (Provisionsquote).661 Für 
die Modellbank kann damit der Provisionsbeitrag allgemein als Zusammenhang zwischen 
 
652 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 289. 
653 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 289. Ein Kreditnehmer wandert in die Defaultklasse und die Bank erhält keine oder nur noch teil-
weise die Kapitaldienstleistungen. 
654 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 289. Das Bonitätsrisiko beinhaltet die Verschlechterung der Bonität des Kreditnehmers und wird in 
der periodischen Perspektive nicht abgebildet. 
655 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 415. Annahme: Rückzahlungsquoten/Verlustquoten und das Kreditvolumen bei Ausfall sind 
unsicher und somit kann RR und EAD als Erwartungswert interpretiert werden. Damit muss die zusätzliche Annahme getroffen 
werden, dass alle Zufallsgrößen stochastisch unabhängig sind, damit entspricht der Erwartungswert des Produkts von Zufallsvariab-
len dem Produkt der Erwartungswerte der Zufallsvariablen. 
656 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 61. 
657 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 61. 
658 Vgl. Padberg (2005), S. 44 f. 
659 Vgl. Padberg (2005), S. 46. 
660 Anhand eines Datensatz von den Genossenschaftsbanken von 2005-2011 bestätigt sich die Kritik an der Darstellung zwischen der 
Bilanzsumme und dem Provisionsergebnis mit nur einer geringen Korrelation von 0,20. Jedoch ist dies ebenfalls für die Mitarbeiter-
anzahl so zu sehen mit einer Korrelation von 0,28. Eine bessere Darstellung bietet hierfür das Kundenvolumen mit einer Korrela-
tion von 0,52. 
661 Eigene Berechnung, anhand eines Datensatz der Genossenschaftsbanken bezogen auf das Kundengeschäftsvolumen. 
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dem Volumen des Profitcenters Kundengeschäft 𝑣𝐾𝐺  und der Provisionsquote 𝑝 wie folgt 
dargestellt werden:662  
𝐄𝐏 = vKG  ∙ p (44) 
Im Rahmen des Leistungserstellungsprozesses, insbesondere bei der Vertriebsfunktion der 
Bank, wird der Provisionsbeitrag noch weiter konkretisiert und differenzierter betrachtet. 
3.4.2.5 Betriebskostenbeitrag  
Neben den Provisionsbeiträgen fallen auch Betriebskostenbeiträge an. Mittels der prozess-
orientierten Standardeinzelkostenrechnung wird die Erfassung und Bewertung aller bankbe-
trieblichen Prozesse vorgenommen, die dem Vertrieb oder auch der Produktion von Bank-
produkten beziehungsweise Geschäftsarten dienen.663 Dabei kann vereinfachend zwischen 
zuordenbaren Einzelkosten und mehrere Kalkulationsobjekte betreffende nicht zuordenbare 
Gemeinkosten beziehungsweise Overheadkosten unterschieden werden.664 Die Berücksich-
tigung der Gemeinkosten hängt hierbei sehr stark vom jeweiligen Rechenzweck und vom 
Zeithorizont ab.665 
Für die Modellbank setzt sich der Betriebskostenbeitrag aus den zuordenbaren Kostenbei-
trägen und den nicht zuordenbaren Overheadkosten des Kundengeschäfts 𝐾𝐾𝐺 und des 
Zentralgeschäfts 𝐾𝑍𝐺  zusammen. Bei der Darstellung der Leistungsprozesse wird der perio-
dische Betriebskostenbeitrag im Rahmen der Abwicklungsfunktion weiter spezifiziert. 
𝐄𝐁𝐊 = KKG + KZG (45) 
Nachdem alle wesentlichen periodischen Erfolgskomponenten beschrieben worden sind, 
soll nun ausgehend von der aufsichtlich geforderten Risikotragfähigkeit die barwertige Sicht-
weise betrachtet und der Risikodefinition entsprechend konsistente Erfolgs- und Verlustbei-
träge abgeleitet werden. 
3.4.3 Aufbau der Risikotragfähigkeit 
Ausgangspunkt für die Risikotragfähigkeit sind die MaRisk (Mindestanforderungen an das 
Risikomanagement),666 welche an den § 25 KWG (Gesetz über das Kreditwesen) anknüpfen 
und für Kreditinstitute eine ordnungsgemäße Geschäftsorganisation verlangen.667 Dies 
schließt ein funktionierendes Risikomanagement, Methoden zur Risikomessung und -steue-
rung, organisatorische Vorgaben, interne Kontrollprozesse, vollständige Dokumentationen 
und eine angemessen technische wie auch personelle Ressourcenausstattung mit ein.668 Zur 
konkreten Ausgestaltung der Risikotragfähigkeitsrechnung und den Methoden der Risiko-
messung machen die MaRisk keine Angaben, jedoch gibt es Grundprinzipien, die von der 
Aufsicht als Leitplanken gedacht sind.669 Die allgemeinen Anforderungen aus den MaRisk 
(siehe AT 4.1.) an das Risikomanagement werden durch die Anforderungen des ICAAP (In-
ternal Capital Adequacy Assessment Process) konkretisiert, der von Banken fordert, dass 
 
662 Für das Zentralgeschäft wird kein Provisionsertrag angenommen, da das Kerngeschäft einer Universalbank (Sparkassen, Volksban-
ken) im Kundengeschäft liegt. 
663 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 345. 
664 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 692. 
665 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 694. 
666 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (27.10.2017b), S. 1 ff. 
667 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 355. 
668 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 355. 
669 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2011), S. 1 ff; vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 1 ff. 
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diese mittels Risikotragfähigkeitsrechnung ihr Gesamtrisikoprofil und das zur Deckung be-
nötigte Risikodeckungspotential für die wesentlichen Risiken bestimmen.670 Das Konzept 
der Risikotragfähigkeit kann demnach in zwei Teilbereiche unterteilt werden, welche in den 
folgenden beiden Abschnitten näher betrachtet werden: das Risikodeckungspotential und 
das Gesamtrisikoprofil. 
3.4.3.1 Risikodeckungspotential 
Das zur Deckung von Risiken benötigte Risikodeckungspotential (RDP) wurde von den 
Banken in der Vergangenheit sehr unterschiedlich ermittelt.671 Die Ableitung des Risikode-
ckungspotentials kann ausgehend von den regulatorischen Eigenmitteln oder dem bilanziel-
len Eigenkapital unter vorsichtigen Annahmen inklusive zukünftiger Plangewinne bis hin zu 
einer barwertigen Ableitung auf unterschiedlichen Wegen erfolgen, je nachdem, welches 
Konzept zugrunde liegt.672 Die wesentlichen Eigenmittelbestandteile einer Bank sind das 
Kernkapital und das Ergänzungskapital. Während Kernkapital auch bei der Fortführung der 
Bank in vollem Umfang an den Verlusten teilnimmt, können Ergänzungskapitalbestandteile 
nur in einer Liquidationssicht zum Verlustausgleich verwendet werden.673 Mit dem Grund-
satzpapier „Aufsichtliche Beurteilung bankinterner Risikotragfähigkeitskonzepte und deren 
prozessualer Einbindung in die Gesamtbanksteuerung (‚ICAAP‘) – Neuausrichtung“ aus 
dem Jahr 2018 werden zudem klare Vorgaben gemacht, wie Risiken künftig gemessen und 
ein Risikodeckungspotential aufgebaut sein soll. Hierfür wird zwischen einer „Normativen 
Perspektive“ und einer „Ökonomischen Perspektive“ unterschieden. 
Anknüpfend an die periodenerfolgsorientierte Betrachtung wird aufbauend auf der GuV die 
„Normative Perspektive“ mit einem längeren Planungshorizont gefordert, wobei damit alle 
regulatorischen und aufsichtlichen Kennzahlenanforderungen und deren Berechnungslogik 
abgedeckt werden sollen.674 Die barwertorientierte Betrachtungsweise oder auch Barwert-
steuerung wird als „Ökonomische Perspektive“ bezeichnet, wobei Zusammenhänge, die 
über die Rechnungslegung oder Eigenmittelanforderung hinausgehen, entsprechend abge-
bildet werden sollen.675  
Auch in der Praxis wird die sogenannte Barwertsteuerung als sinnvolle Strategie betrachtet, 
jedoch unter der Einhaltung von periodenbezogenen Nebenbedingungen.676 So muss neben 
der Erfüllung der bereits angesprochenen aufsichtsrechtlichen Anforderungen auch ein aus 
der Gewinnbedarfsrechnung abgeleiteter Mindestjahresüberschuss generiert werden.677  
Das Ziel der „Normativen Perspektive“, alle regulatorischen und aufsichtlichen Anforderun-
gen zu berücksichtigten,678 wird in der Modellbank über die aufsichtsrechtlichen Nebenbe-
dingungen aus Abschnitt 3.3.1 in der „Ökonomischen Perspektive“ berücksichtigt. Daher 
wird die „Normative Perspektive“ für die Modellbank nicht separat dargestellt und im wei-
teren Verlauf aus Vereinfachungsgründen nur die „Ökonomische Perspektive“ betrachtet. 
 
670 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 356. 
671 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 358. 
672 Vgl. Deutsche Bundesbank (2017c), S. 24 ff. 
673 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 348. 
674 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 8. Tz. 23. 
675 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 13. Tz. 38. 
676 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 185. 
677 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 185. 
678 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 22. Tz. 22. 
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Risikodeckungspotential „Ökonomische Perspektive“ 
Ausgehend von einer barwertnahen Darstellung des Risikodeckungspotentials setzt sich die-
ses entsprechend aus dem bilanziellen Eigenkapital und den stillen Reserven beziehungs-
weise Lasten zusammen.679 Für die Modellbank werden zwei Arten des bilanziellen Eigenka-
pitals unterschieden, zum einen Tier 1-Kernkapital, zum anderen Tier 2-Ergänzungskapital. 
Da die „Ökonomische Perspektive“ gemäß regulatorischer Vorgabe den Schutz der Gläubi-
ger und somit keinen Liquidationsansatz vorsieht, kann das Tier 2-Ergänzungskapital nicht 
mit in die Deckungsmasse einbezogen werden.680 
Die stillen Reserven beziehungsweise Lasten und weitere Bestandteile müssen zudem in kon-
sistenter Weise zur Risikomessung im ökonomischen Risikodeckungspotential erfasst wer-
den.681 Resultierend aus der Risikodefinition (Risiko: Abweichung vom Erwartungswert) 
muss für die Modellbank die erwartete Performance 𝑃𝑅𝐷𝑃 , gegenüber der das Risiko gemessen 
wird, in das Risikodeckungspotential einbezogen werden, um eine konsistente Abbildung zu 
gewährleisten.682 Hierunter sind sowohl die erwarteten Bonitätsveränderungen im Kreditge-
schäft als auch Performanceerträge aus dem Bestandsgeschäft zu berücksichtigen. Zudem 
werden im Erwartungswert konservativ die barwertigen Betriebs- und Verwaltungskosten 
mit einbezogen,683 während die barwertigen Provisionen konservativ nicht berücksichtigt 
werden, da den Erträgen auch keine Risiken in der Modellbank gegenüberstehen. Die Zu-
sammensetzung des barwertnahen Risikodeckungspotentials kann daher wie folgt dargestellt 
werden: 
RDP = EKT1 + PRDP  (46) 
Das Risikotragfähigkeitskalkül fordert, dass das Risikodeckungspotential zu keinem Zeit-
punkt durch das maximale Totalverlustpotential auf Basis eines Horizonts von 1 Jahr über-
schritten werden darf.684 Das Totalverlustpotential (𝑉𝑎𝑅𝐺𝑒𝑠  und 𝐶𝑉𝑎𝑅𝐺𝑒𝑠) umfasst dabei das 
Kredit-, Aktien- und Zinsrisiko inklusive des Operationellen Risikos, was im weiteren Ver-
lauf noch konkretisiert wird. Damit gilt als Nebenbedingung für die Modellbank folgende 
Restriktion: 
RDP ≥ Risiko (VaRGes / CVaRGes)  (47) 
Hierbei muss im Rahmen der Gesamtbanksteuerung der Modellbank eine Überlegung ange-
stellt werden, wie mit einer Überschreitung des definierten Risikodeckungspotentials umge-
gangen wird. Eine Möglichkeit, solche Eigenkapitalengpässe zu überwinden, ist ein Bonus-
Malus-System.685 Im engeren Sinne entspricht dies der von KROTSCH vorgeschlagenen Pe-
nalty Cost bei Überschreiten der aufsichtsrechtlichen Nebenbedingung.686 Diese Penalty 
Cost muss demnach die impliziten Kosten des zusätzlich notwendigen Eigenkapitals abbil-
den, um die zusätzlichen Risiken abdecken zu können. Auch die Aufsicht verlangt konse-
quent, bei Eigenkapitalverstößen neben Maßnahmen, die methodische oder prozessuale 
Schwächen beseitigen, insbesondere höhere Kapitalanforderungen, mit denen dann ebenfalls 
 
679 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 15. Tz. 49. 
680 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 13. Tz. 37. 
681 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 15. Tz. 47. 
682 Eine Diskontierung auf 𝑡0 erfolgt nicht, da der risikolose Zins über den Planungshorizont als Annahme auch vereinnahmt werden 
kann. 
683 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 14. Tz. 44. 
684 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 46; vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 16. Tz. 50. 
685 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 45. 
686 Vgl. Oguzsoy/Güven (1997), S. 575 ff; vgl. Duarte u. a. (2017), S.177 ff; vgl. Krotsch (2006), S. 104. 
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entsprechende Kosten verbunden sein können.687 Die Penalty Cost ist demnach ein Erfolgs-
beitrag, der im Falle der Konstellation 𝑅𝐷𝑃 < 𝑅𝑖𝑠𝑖𝑘𝑜 für die Modellbank berücksichtigt wer-
den muss. 
3.4.3.2 Gesamtrisikoprofil 
Gemäß MaRisk sind die Adressenrisiken, Marktpreisrisiken, Liquiditätsrisiken und Operati-
onelle Risiken für eine Bank als wesentlich einzustufen688 und damit im Gesamtrisikoprofil 
einer Bank mindestens zu berücksichtigen. Darüber hinaus sind die angewendeten Metho-
den, das Konfidenzniveau, die Haltedauer und Diversifikationsannahmen entscheidend für 
den Risikoausweis.689 Diversifikationsannahmen zwischen den genannten Risikoarten wer-
den nur von wenigen Banken berücksichtigt, der überwiegende Teil addiert diese auf.690 Die 
Risikomessung erfolgt in der Regel mittels eigener Risikomodelle für Adressenrisiken und 
Marktpreisrisiken auf Basis des VaR oder des Expected Shortfalls, wobei sich immer stärker 
die Quantifizierung des Risikos mittels Expected Shortfall691 für die Risikotragfähigkeit 
durchsetzt.692  
Für die Modellbank kommen verschiedene Methoden der Risikomessung in Frage. So sollen 
die Adressenrisiken (Kreditrisiken) und Marktpreisrisiken mittels verschiedener Risikomo-
delle (basierend auf einer Monte-Carlo-Simulation) abgebildet und entsprechend integriert 
betrachtet werden. Die Risikomessung wird für den risikoaversen Entscheider mittels 
𝑉𝑎𝑅𝐺𝑒𝑠  und für den risikoneutralen Entscheider mittels 𝐶𝑉𝑎𝑅𝐺𝑒𝑠 erfolgen. Für den VaR-An-
satz wird in Anlehnung an dem von der Aufsicht geforderten hohen Konfidenzniveau 
von 99,9 %693 ebenfalls ein hohes Konfidenzniveau von 99 % gewählt.694 Aus Vereinfa-
chungsgründen soll ein leicht geringeres Konfidenzniveau gewählt werden, da ansonsten eine 
sehr hohe Anzahl von Simulationen notwendig ist, um ein 99,9 %-Konfidenzniveau abzu-
bilden. Für die Risikomessung mit dem CVaR soll ein Konfidenzniveau in Höhe von 95 % 
angenommen werden. Aufgrund der Definition des CVaR wird jedoch bei dieser Risikomes-
sung implizit auch das 99,9 %-Konfidenzniveau berücksichtigt, sodass dem aufsichtlichen 
Anliegen Rechnung getragen wird. Vorteilhaft bei dieser Darstellung ist, dass dadurch nicht 
völlig abstrakte Risikowerte wie bei einem Konfidenzniveau von 99,9 % generiert werden, 
was einem Risikofall in 1000 Jahren entspricht. Dies ist sowohl für die Steuerung als auch 
für ein Backtesting695 vorteilhaft für die Interpretation. 
 
687 Vgl. Deutsche Bundesbank (2013), S. 31. 
688 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (27.10.2017a), S. 6. 
689 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 358. 
690 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 358. Das Addieren der Risikoarten entspricht dem Building-Block-Approach. 
691 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 424. Der Expected Shortfall, Expected Tail Loss und Conditional Value at Risk entsprechen dem 
Erwartungswert oberhalb eines vorgegebenen Quantils. 
692 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. V. 
693 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 17. Tz. 61. 
694 Vgl. Deutsche Bundesbank (2019b), S.16. Über 60 % der Sparkassen verwenden ein Konfidenzniveau von nicht mehr als 95% in Ab-
hängigkeit des Ansatzes. 
695 Vgl. Wagner (2017), S. 89 f. Statistische Überprüfung, ob über bestimmte Zeitperioden der Vergangenheit die beobachtete Häufigkeit 




Das Liquiditätsrisiko wird in der Modellbank über die aufsichtsrechtlichen Nebenbedingun-
gen abgebildet (siehe Abschnitt 3.3.1.2) und das Operationelle Risiko wird über den Basisin-
dikatoransatz aus der regulatorischen Sicht übernommen,696 wobei die Ableitung nicht kon-
fidenzniveauadjustiert basiert erfolgt und daher für beide Entscheider identisch übernom-
men wird. 
3.4.4 Abbildung der Geschäftsarten  
In den nächsten vier Abschnitten wird die Modellierung der Geschäftsarten (Kredit, Liqui-
dität, Aktien und Zins) dargestellt. Aus der Modellierung entstehen Kursvektoren, die so-
wohl für die Ableitung der Erfolgs- als auch der Verlustbeiträge relevant sind. 
3.4.4.1 Modellierung von Kreditpositionen 
Die beschränkte Handelbarkeit von Krediten und das bei Kreditvergabe damit verbundene 
Ausfallrisiko stellt die Banken vor besondere Herausforderungen.697 Die Verlustverteilungen 
von Kreditportfolios sind bei kleinen Stückzahlen oder auch hohen durchschnittlichen Vo-
lumina stark asymmetrisch, d. h. nicht normalverteilt, und können im seltenen Fall hohe Ver-
luste für die Bank bedeuten.698  
Für das Kreditrisiko muss das Bonitätsrisiko inklusive dem Ausfallrisiko modelliert werden, 
um zum einen weiterhin einer ökonomischen Abbildung zu folgen und zum anderen auf-
sichtsrechtliche Anforderungen abzubilden.699 Das Ausfallrisiko definiert dabei den über den 
erwarteten Verlust hinausgehenden Kreditausfall, während das Bonitätsrisiko Wertverände-
rungen aufgrund von Ratingmigration oder migrationsinduzierte Veränderungen der Credit-
spreads definiert.700 Es sollen ex ante erwartete und unerwartete Risiken unterschieden wer-
den können.701 Die erwarteten Kreditverluste einer Bank gehören zu den normalen 
Ereignissen, die mit einer gewissen statistischen Wahrscheinlichkeit vorhersehbar sind. Da-
her müssen diese als Standard-Risikokosten bei der Kalkulation von Krediten berücksichtigt 
werden, während unerwartete Verluste über entsprechende Eigenmitteldotierung berück-
sichtigt werden.702 Der erwartete Verlust wird im Risikodeckungspotential berücksichtigt.703 
Für die Auswahl eines Kreditportfoliomodells zur Modellierung der Kreditrisiken werden 
zwei bekannte Kreditportfoliomodelle kurz dargestellt und daraus ein geeignetes für die Mo-
dellbank ausgewählt. Zu nennen sind hierbei CreditRisk+TM und CreditMetricsTM, die unter-
schiedliche Komplexitätsgrade, aber auch Vor- und Nachteile in der Abbildung haben.704  
Beide Kreditportfoliomodelle wurden in den 90er-Jahren entwickelt.705 CreditRisk+TM ist ein 
Ausfall-Modell. Dies bedeutet, dass nur die beiden Bonitätszustände „Ausfall“ und 
 
696 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 14. Die Risikoquantifizierung der erwarteten und unerwarteten Ver-
luste muss nicht zwingend mit mathematisch-statistischen Verfahren erfolgen. 
697 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 413. 
698 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 290. 
699 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 17. Tz. 58. 
700 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 155. 
701 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 289. 
702 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 286. 
703 Siehe Abschnitt 3.4.5.1. 
704 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 193. 
705 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 470. 
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„Nicht-Ausfall“ abgebildet werden, während historische Ratingveränderungswahrscheinlich-
keiten nicht berücksichtigt werden.706 Anders verhält es sich bei CreditMetrics+TM. Bei die-
sem Modell werden auch Bonitätszustandsveränderungen inklusive einer Neubewertung des 
Kreditportfolios zu Marktwerten zusätzlich zum Ausfall berücksichtigt.707 Die Modellierung 
einer gemeinsamen Ausfallwahrscheinlichkeit wird hierbei über Asset-Korrelationen abge-
bildet, dem ein Optionsansatz zugrunde liegt, um Bonitätsänderungen auf Unternehmens-
wertänderungen zurückführen zu können.708 Hierbei wird basierend auf dem Unternehmens-
wert-Modell von MERTON709 ein Ausfallereignis modelliert, wenn der Unternehmenswert 
eine gewisse Schranke unterschreitet und darüber hinaus werden mögliche Bonitäts- bezie-
hungsweise Ratingveränderungen berücksichtigt.710 
 CreditRisk+TM CreditMetricsTM 
Initiator Credit Suisse Financial Product 
(1997) 
JP Morgan                                 
(1997) 
Modell Ausfall-Modell Marktwert-Modell 
Risiko Ausfallrisiko Ausfall- und Bonitätsrisiko 
Korrelation Ausfall-Korrelationen Asset-Korrelation 
Berechnung Analytisch Monte-Carlo-Simulation 
Tabelle 15: Übersicht zu den ausgewählten Adressenrisikomodellen711 
Aufgrund der ökonomischen beziehungsweise marktnahen und umfassenden Abbildung des 
Kreditrisikos mit Ausfall- und Bonitätsrisiken wird für die Modellbank der CreditMe-
trics+TM-Ansatz ausgewählt. Zudem liegt der Vorteil von CreditMetrics+TM darin, dass über 
die Asset-Korrelation im Sinne einer integrierten Gesamtbanksteuerung die weiteren Risiko-
arten integrativ mit einbezogen werden können. CreditMetricsTM ist ein Universalmodell, 
welches auf unterschiedliche Portfolios mit unterschiedlichen Assets angewendet werden 
kann.712 Es ist auch auf Konsumentenkredite und Wohnungsbaufinanzierungen anwendbar, 
wobei aufgrund der hohen Anzahl von Geschäften im Retailbereich Limitierungen auf der 
technischen Seite zu beachten sind.713  
Für die Modellierung der Verlustbeiträge des Kreditrisikos wird folgende Vorgehensweise 
gewählt: 714 
1. Generierung von Szenarien 
a. Ermittlung einer Asset-Korrelationsmatrix  
b. Erzeugung von zufälligen Ratingszenarien mittels Monte-Carlo-Simulation  
2. Neubewertung der Kredite  
 
706 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 470. 
707 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 458. 
708 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 461. 
709 Vgl. Merton C. R. (1974), S. 449 ff. 
710 Vgl. Martin et al. (2006), S. 146 ff. 
711 Eigene Darstellung, in Anlehnung an Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 472. 
712 Vgl. Witzany (2017), S. 150. 
713 Vgl. Witzany (2017), S. 150. Bei einer Vielzahl von Einzelgeschäften werden größere technische Ressourcen vorausgesetzt. 
714 In Anlehnung an JP Morgan (1997), S. 113. 
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1a) Ermittlung einer Asset-Korrelationsmatrix: Bei CreditMetricsTM wird die stochastische Abhän-
gigkeit zwischen den Ratingveränderungen von zwei Schuldnern auf die stochastische Ab-
hängigkeit zwischen den Unternehmenswertveränderungen zurückgeführt.715 Damit kann 
unter der Normalverteilungsannahme die Korrelation der Unternehmenswertveränderung 
für die Modellierung der Ratingveränderungen verwendet werden. Mit einer weiteren An-
nahme, dass die Unternehmenswertänderungen aller Schuldner durch wenige Faktoren er-
klärt werden können, brauchen nur die Korrelationen zwischen diesen Faktoren geschätzt 
zu werden, um daraus Unternehmenswertkorrelationen abzuleiten.716 So können unter ande-
rem spezifische Sektoren oder auch das individuelle Kreditrisiko der Firma über diese Fak-
toren abgebildet werden.717 Für die Betrachtung der Modellbank werden keine zusätzlichen 
Faktoren berücksichtigt,718 da die verschiedenen Kreditarten als homogene Portfolios be-
trachtet werden, deren systematisches Risiko von den jeweils zugeordneten Einzelsektoren 
des CDAX-Performanceindex (Zeitraum: 2000–2015)719 abhängen. Da auch Konsumenten- 
und Wohnungsbaukredite abgebildet werden sollen, wird zusätzlich die Kausalität unterstellt, 
dass bei steigenden Unternehmensausfällen die Erwerbstätigkeit zurückgeht720 und darunter 
die Schuldendienstfähigkeit der Konsumenten- und Wohnungsbesitzer ebenfalls leidet.721 
1b) Erzeugung von zufälligen Ratingszenarien mittels Monte-Carlo-Simulation: Mittels CHOLES-
KY-Faktorisierung und einer Monte-Carlo-Simulation können anhand der ermittelten Asset-
Korrelationen normalverteilte korrelierte Szenarien für jeden Schuldner erstellt werden.722 
Diese Szenarien werden in Intervalle unterteilt, die bestimmten Ratingklassen entsprechen.723 
Für die Szenarien wird angenommen, dass diese für alle Schuldner bis zum Ende des Be-
trachtungshorizontes multivariat normalverteilt sind.724 Die Überleitung von Szenario auf 
Ratingklassen erfolgt mittels historischer Wahrscheinlichkeiten aus der Matrix der einjähri-
gen Übergangswahrscheinlichkeiten.725 Diese Übergangsmatrix enthält Wahrscheinlichkeiten 
dergestalt, dass beispielsweise das Rating eines Schuldners von Rating BB innerhalb eines 
Jahres in Rating B migriert. Die gesuchten Ratinggrenzen können mit der Umkehrfunktion 
𝑁−1 der Standardnormalverteilung berechnet werden.726 Die Übergangswahrscheinlichkeiten 
je Ratingklasse entsprechen dabei den entstehenden Teilflächen (Integrale der Dichtefunk-
tion) aus den Rendite-Szenarien.727 Damit ist es mit einem methodischen Ansatz möglich, 
sowohl Ratingmigrationen als auch den Ausfall zu simulieren.728 Die folgende Darstellung 
verdeutlicht noch einmal den Zusammenhang zwischen Übergangsmatrix und Ratingmigra-
tion.  
 
715 Vgl. JP Morgan (1997), S. 92. 
716 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 461. 
717 Vgl. JP Morgan (1997), S. 98. 
718 Damit können das idiosynkratrische Risiko und Konzentrationsrisiken der Einzelpositionen nicht abgebildet werden. Dadurch wird 
aber auch die Komplexität des Modells nicht weiter erhöht. 
719 Composite DAX: Dieser enthält alle deutschen Unternehmen im Prime Standard und General Standard (Datenabzug: 12.01.2016) 
720 Vgl. Antoni u. a. (2018), S. 6 ff. 
721 Vgl. CreditReform (21.06.2017), S. 1 ff. 
722 Vgl. JP Morgan (1997), S. 115. 
723 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 462. 
724 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 462. 
725 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 462, siehe auch Tabelle 8: Ratingmigration in Normal- und Stressphase. 
726 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 464. 
727 Vgl. Krotsch (2006), S. 72. 




Abbildung 9: Verteilung der Rendite-Szenarien mit Übergangsschranken (Kredit Rating BB)729 
2. Neubewertung der Kredite: Nachdem im Schritt 1 korrelierte Ratingszenarien und Ausfälle für 
die Schuldner modelliert wurden, muss in einem weiteren Schritt in Abhängigkeit des Ra-
tingzustands am Risikohorizont eine Neubewertung des Kredites vorgenommen werden, 
welche einer Barwertberechnung entspricht.730 Hierbei bestehen unterschiedliche Vorge-
hensweisen für das Szenario „Ausfall“ und das Szenario „Nicht-Ausfall“.731  
Für die Neubewertung im Szenario „Nicht-Ausfall“ kann wie folgt vorgegangen werden: Der 
Barwert in 𝑡1 ermittelt sich aus den zugrunde liegenden Cashflows 𝐶𝐹 mit den entsprechen-
den Eigenschaften zu Kuponzahlungen 𝐾, Tilgungszahlung 𝑇, der Restlaufzeit 𝑅𝐿𝑍 der An-
leihen und Kredite und dem jeweiligen simulierten Rating.732 Die Cashflows werden in Ab-
hängigkeit der laufzeitadäquaten Terminsätze beziehungsweise der entsprechenden Diskont-
faktoren 𝐷𝐹 bewertet. Die Terminsätze werden mittels Termin-Creditspreads in Abhängig-




Abbildung 10: Termin-Creditspreads für unterschiedliche Laufzeiten734 
 
729 Eigene Darstellung, in Anlehnung an Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 465. 
730 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 459. 
731 Vgl. JP Morgan (1997), S. 116. 
732 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 459. 
733 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 459. 
734 Vgl. Gruber (2001), S. 96. Da AAA die risikolose Bundkurve darstellt, wird der Termin-CreditSpread mit 0 angenommen. 
Rendite-Szenarien über ein Jahr
Verteilung der Rendite-Szenarien mit Übergangsschranken
Ausfall (1,14%)






Jahr 1 Jahr 3 Jahr 5 Jahr 10
AAA 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
AA 0,44 % 0,55 % 0,70 % 0,90 %
A 0,50 % 0,70 % 0,80 % 1,00 %
BBB 0,62 % 0,80 % 0,90 % 1,15 %
BB 1,40 % 1,65 % 1,75 % 2,35 %
B 2,40 % 2,85 % 3,15 % 4,25 %
CCC 3,70 % 4,75 % 5,25 % 7,25 %
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Als Ergebnis aus der möglichen Ratingmigration und der Neubewertung des Kredits am 
Risikohorizont ergibt sich folgender Wert 𝑊𝑡1 für das Szenario „Nicht-Ausfall“. 
Wt1
Migration
=  BWt1[CF(K, T, RLZ), DFRatingt1]  (48) 
Für den Fall, dass ein Ausfall-Szenario eintritt, wird eine Recovery-Rate 𝑅𝑅735, auch Erlös-
quote genannt, für die Modellierung verwendet, um mögliche Rückflüsse nach dem Ausfall 
zu berücksichtigen. In Abhängigkeit der Seniorität736 und bei vorhandenen Sicherheiten kön-
nen diese stark schwanken und haben eine zusätzliche entsprechende Auswirkung auf die 
Risikoabbildung.737 Die Modellierung der Recovery Rates erfolgt daher in der Regel stochas-
tisch mittels Vorgabe eines Mittelwert 𝑀𝑊 und einer Standardabweichung 𝑆𝑇𝐴𝐵𝑊, womit 
für jedes Szenario eine zufällige Recovery-Rate zwischen 0 und 1 anhand einer Betaverteilung 
festgelegt werden kann.738 Der zu modellierende Verlust bei Ausfall 𝐿𝐺𝐷 = (1 − 𝑅𝑅) stellt sich 
wie folgt dar:739  
Wt1
Ausfall =  [1 − RR(MW, STABW)Beta] = LGD (49) 
Für die unterschiedlichen Senioritätsklassen ergeben sich beispielhaft folgende Häufigkeits-
verteilungen der Recovery-Rates anhand einer Betaverteilung. Aus Gründen der Komplexität 
wird für die Modellbank von einer mittleren und keiner stochastischen Recovery Rate aus-
gegangen. 
 
Abbildung 11: Beispielhafte Darstellung der Beta-Verteilung für unterschiedliche Senioritäten740 
Durch die Neubewertung der Kredite ergibt sich anhand der Anzahl der Szenarien 𝑆 in 𝑡1 ein 
Kursvektor für den jeweiligen i-ten Kredit 𝕨𝐾 = (𝑊1
𝑡1, … , 𝑊𝑆
𝑡1). Bei der Neubewertung wer-
den weder stochastische Veränderungen der risikolosen Zinsstrukturkurve noch stochasti-
sche Veränderungen der schuldnerspezifischen Credit-Spreads berücksichtigt.741 
 
735 Vgl. Martin et al. (2006), S. 9. Unter der Recovery Rate wird der Anteil einer ausstehenden Schuld verstanden, der die Gläubigeran-
sprüche noch bedienen kann. 
736 Vgl. JP Morgan (1997), S. 116. 
737 Vgl. Martin et al. (2006), S. 16. 
738 Vgl. JP Morgan (1997), S. 116. 
739 Vgl. Martin et al. (2006), S. 17. 
740 Eigene Darstellung, in Anlehnung an JP Morgan (1997), S. 80. 
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3.4.4.2 Modellierung von Liquiditätspositionen 
Die Geschäftsart Liquidität mit der Produktart „Anleihen (HQLA)“ wird analog der Ge-
schäftsart Kredit modelliert, da die Bonität der Liquiditätspositionen eine entscheidende Vo-
raussetzung für deren Anerkennung der Produkte als solche ist. Durch die Neubewertung 
der Anleihen (HQLA) ergibt sich ebenfalls jeweils ein Kursvektor 𝕨𝐿 = (𝑊1
𝑡1, … , 𝑊𝑆
𝑡1). 
3.4.4.3 Modellierung von Aktienpositionen 
Die Geschäftsart Aktien und deren Marktpreise (wie z. B. Aktienkurse, Beteiligungskurse) 
sollen für eine integrierte Gesamtbanksteuerung ebenfalls als stochastischer Prozess be-
schrieben und in einer ökonomischen Perspektive abgebildet werden. Die Kursänderungen 
können hierbei in einem zeitstetigen Modell mittels stochastischer Differenzialgleichung dar-
gestellt werden. Eine mögliche Modellierung mittels der alternativen arithmetischen 
Brownʼschen Bewegung steht im Widerspruch zur Realität, da hierbei negative Aktienkurse 
entstehen können und die Kursänderungen zwischen 𝑡 und 𝑡 + ∆𝑡 nicht proportional zum 
Kurs 𝑆𝑡 sind.
742 Daher wird zur Abbildung von Aktienrisikopositionen eine geometrische 
Brownʼsche Bewegung verwendet. Die geometrische Brownʼsche Bewegung hat die Eigen-
schaft, dass die Zufallsvariablen 𝑊𝑡1 lognormalverteilt und für 𝑊𝑡0 > 0 immer positiv sind.
 743 
Zudem sind durch diese Modellierung die relativen Kursänderungen im Zeitablauf unabhän-
gig voneinander.744  
Generierung von Szenarien: Die stochastische Differentialgleichung zur Generierung von Sze-
narien der geometrischen Brownʼschen Bewegung stellt sich als relative Veränderung wie 
folgt dar: 745 
dWt1
Wt1
= μdt + σdYt (50) 
Die Driftrate wird mittels 𝜇, das Zeitintervall mit 𝑑𝑡 und die Volatilität (Standardabweichung) 
mit 𝜎 darstellt. Der Term 𝜇𝑑𝑡 beschreibt dabei den Trend, der proportional zur Länge des 
Zeitintervalls ist, während 𝜎𝑑𝑌𝑡 ein normalverteilter Zufallsterm im Rahmen eines Zeitinter-
valls ist.746 Durch Lösung der stochastischen Differentialgleichung ergibt sich für die Kurs-
modellierung folgender Zusammenhang:747 
Wt1 = W0 ⋅ e
μ∗t+ σ Yt     
 
⇔   Wt1 = Wt0  ⋅ e
Rt  (51) 
Rt = μ
∗t + σYt  (52) 
𝑅𝑡  stellt hierbei die logarithmische Veränderung dar.
748 𝑊𝑡0 wird mit 100 % angenom-
men und das Zeitintervall der Betrachtung beträgt 1 Jahr. 
Rt = ln (
Wt1
Wt0
)  ∼ N(μ∗; σ2)   ,    μ∗ = μ −
σ2
2
   
(53) 
 
742 Vgl. Reitz (2011), S. 96. 
743 Vgl. Reitz (2011), S. 97. 
744 Vgl. Reitz (2011), S. 97. 
745 Vgl. Reitz (2011), S. 97. 
746 Vgl. Reitz (2011), S. 95. 
747 Vgl. Reitz (2011), S. 96. 
748 Vgl. Reitz (2011), S. 98. 
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Mittels Driftrate 𝜇 und Volatilität 𝜎 der Aktienposition können nun Szenariokurse simuliert 
werden. Anhand der Anzahl 𝑆 der generierten Szenarien in 𝑡1 entsteht ein Kursvektor für die 
jeweilige Aktie 𝕨𝐴 = (𝑊1
𝑡1, … , 𝑊𝑆
𝑡1).  
3.4.4.4 Modellierung von Zinspositionen 
Die Abbildung der Geschäftsart Zins erfolgt ebenfalls stochastisch. Hierfür gibt es unter-
schiedliche Möglichkeiten, eine Zinsstrukturkurvenentwicklung und die zugehörigen Kurse 
für die Nullkuponanleihen zu ermitteln, aus denen dann wiederum Kursvektoren abgeleitet 
werden können.  
Für die Modellierung von Zinsen werden grundsätzlich Gleichgewichtsmodelle und No-Ar-
bitrage-Modelle unterschieden. Mit diesen Modellen ist es möglich, das Verhalten eines kurz-
fristigen Zinssatzes 𝑟 (Short Rate) in der klassischen risikoneutralen Welt zu beschreiben.749 
Der Unterschied zwischen den beiden genannten Modellen besteht darin, dass bei den 
Gleichgewichtsmodellen die aktuelle Zinsstruktur ein Modelloutput ist, während bei No-Ar-
bitrage-Modellen die aktuelle Zinsstruktur ein Modellinput ist, d. h. das Modell stimmt genau 
mit der aktuellen Zinsstruktur überein. Als Vertreter für die Gleichgewichtsmodelle können 
das Vasicek-Modell oder auch das Modell von Cox, Ingersoll und Ross (CIR-Modell) ge-
nannt werden. Als Vertreter für die No-Arbitrage-Modelle ist das Ho-Lee-Modell und das 
Hull-White-Modell zu nennen.750  
Bei den genannten Modellen handelt es sich um Ein-Faktor-Modelle, da sie nur eine Unsi-
cherheitsquelle für 𝑟 besitzen. Darüber hinaus gibt es noch Mehrfaktor-Modelle, welche um-
fangreichere Zinsstrukturkurvenbewegungen und Volatilitätsstrukturen für 𝑟 abbilden kön-
nen,751 aber auch komplexer in der Handhabung werden. 
Die Gleichgewichtsmodelle können grundsätzlich durch einen Ìto-Prozess beschrieben wer-
den. Hierbei beschreibt 𝜇 die momentane Drift und 𝜎 die momentane Standardabweichung 
als Funktionen von 𝑟, die zeitunabhängig sind.752 
dr = μ(r) dt + σ(r)dYt (54) 
Vaiscek:   μ(r) = a ⋅ (b − r)            s(r) = σ (55) 
CIR:           μ(r) = a ⋅ (b − r)            s(r) = σ√r (56) 
Ein wichtiges Unterscheidungsmerkmal zwischen Zinssätzen und Aktienkursen besteht da-
rin, dass Zinssätze in der Regel zu ihrem langfristigen Durchschnittsniveau zurückkehren. 
Dies wird als Mean Reversion bezeichnet. Dieser Effekt ist auch ökonomisch gut begründ-
bar, da bei hohen Zinsen die Wirtschaft gebremst wird und die Kreditnehmer weniger Ka-
pital nachfragen, was letztlich zu sinkenden Zinsen führt.753 Dies gilt auch bei niedrigen Zin-
sen, was zu einem entgegengesetzten Effekt führt. Beide Modelle bilden Mean Reversion 
mittels der Driftrate 𝜇(r) ab. Der kurzfristige Zins 𝑟 tendiert mit der Rate 𝑎 zum Durch-
schnittsniveau von 𝑏. Dieser Trend wird durch einen normalverteilten stochastischen Pro-
zess s(r)dz überlagert. 
 
749 Vgl. Hull/Steiner (2007), S. 776. 
750 Vgl. Hull/Steiner (2007), S. 775. 
751 Vgl. Hull/Steiner (2007), S. 785. 
752 Vgl. Hull/Steiner (2007), S. 777 
753 Vgl. Hull/Steiner (2007), S. 778. 
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Für die Abbildung in der Modellbank werden Marktpreise für kurzfristige und langfristige 
Anleihen benötigt, um die Fristentransformationsprofile abzubilden. Während bei Zinsen 
keine Log-Normalverteilung angenommen werden kann, ist dies bei Anleihekursen auch auf-
grund der Nähe zum Black-Scholes-Modell weitgehend akzeptiert.754 Um die Modellkomple-
xität nicht weiter zu erhöhen, werden daher die Zinsprodukte der Modellbank mittels Ren-
tenindizes aus Anleihen abgebildet. Ein Beispiel hierfür ist der Performance-Index REXP755 
der Kurs- und Ertragskomponenten beinhaltet.756  
Um die verschiedene Transformationsprofile sowohl der Anlage- als auch der Einlagenseite 
abbilden zu können, werden drei Indizes erstellt, aus denen die historischen Parameter 𝜇 und 
𝜎 für das Fristentransformationsprofil der Modellbank abgeleitet werden. Dafür soll die Me-
thode der gleitenden Durchschnitte757 verwendet werden, welche die rollierende Investition 
in Anleihetranchen mit Zinsänderungsrisiko abbildet. Die Benchmark für das zinstragende 
Geschäft ist üblicherweise der gleitende 10-Jahresdurchschnitt.758 Als Alternative dazu soll 
zusätzlich der gleitende 5-Jahresdurchschnitt betrachtet werden. Die Einlagen sollen im Mit-
tel mit einem eher kurzfristigen 1-Jahres-Gleitzins abgebildet werden. Durch die Gleitzins-
betrachtung entstehen nur geringe Restlaufzeitverkürzungseffekte, da die Modellierung vor-
sieht, dass die Tranchen nach Fälligkeit direkt wieder investiert werden.759  
Anhand der folgenden Darstellung auf Monatsbasis mit dem gleitenden 1-Jahreszins soll das 
Vorgehen beispielhaft für die Performancekomponenten (Gleitzinskupon und Kurs ohne 
Stückzinsen) dargestellt werden. Das Gesamtkonstrukt besteht aus 12 Anleihen-Tranchen, 
die in rollierenden Monatsabschnitten investiert werden. Für jede einzelne Anleihe kann in 
𝑡0 ein Kurs ohne Stückzinsen entsprechend der dann noch bestehenden Restlaufzeiten der 
12 Tranchen berechnet werden. Die gewichteten Kupons beziehungsweise Einzelkurse der 
Anleihen ergeben den durchschnittlichen Gleitzinskupon und Gleitzinskurs. Die Rendite für 
eine Periode ergibt sich demnach aus der Summe des Kurserfolgs (Veränderung des Gleit-
zinskurses) und der Zinskomponente (anteiliger Gleitzinskupon für einen Monat). Daraus 
kann nun der Performanceindex durch Verketten der Renditen erstellt werden. Die durch-
schnittliche Restlaufzeit einer Benchmark mit dem 1-Jahres-Gleitzins beträgt 6 Monate. 
 
Abbildung 12: Berechnung der Performancekomponenten für die Zinsbenchmark 
 
754 Vgl. Sandmann (2001), S. 384. 
755 Vgl. Zantow/Dinauer (2011), S. 238 f. Der REXP ist ein Deutscher Rentenindex, der auf kurz-, mittel- und langfristigen Bundesanlei-
hen berechnet wird. Es wird zwischen Performance und Kursindex unterschieden. 
756 Vgl. Sievi/Wegner (2005), S. 460. 
757 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 682. 
758 Vgl. Arnold u. a. (2013), S. 6. 

























t0 1,5% 100,0% Tranche 12
0,8%
99,7%
K0 = Ø Gleitzinskupon 
W0 = Ø  Gleitzinskurs (clean)
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Im Ergebnis können folgende statistische Parameter für den Zeitraum 31.01.2003–
31.12.2015 auf Monatsbasis ermittelt werden. Die Standardabweichung wurde mittels „Wur-
zelgesetz“ mit dem Faktor √12 auf einen Jahreswert skaliert und der Mittelwert (stetig) mit 









μ (Monatsbasis) 0,37% 0,24% 0,14% 
σ (Monatsbasis) 0,85% 0,48% 0,13% 
μ (Jahresbasis) 4,42% 2,90% 1,64% 
σ (Jahresbasis) 2,94% 1,65% 0,46% 
Tabelle 16: Statistische Parameter Zinsbenchmarks 
Analog zum Aktienrisiko können nun mit den Parametern 𝜇 und 𝜎 Kurse 𝑊𝑡1 generiert wer-
den. Anhand der Anzahl 𝑆 der generierten Szenarien entsteht ein Kursvektor für den jewei-
ligen Zinsindex 𝕨𝑍 = (𝑊1
𝑡1, … , 𝑊𝑆
𝑡1).  
3.4.5 Barwertige Erfolgsbeiträge 
Die barwertigen Erfolgsbeiträge der Geschäftsarten (Performance) werden anhand des Ver-
gleichs zweier zeitlich aufeinanderfolgender Vermögensstrukturen je Geschäftsart ermit-
telt.760 Darüber hinaus müssen neben der Performance aus den Geschäftsarten auch die Per-
formance aus den Kosten und Provisionen (barwertig) sowie eine Überschreitung des 
Risikodeckungspotentials in Form einer Penalty Cost berücksichtigt werden.  
Das barwertige Nettoergebnis 𝑃𝑁 in 𝑡1 setzt sich somit aus der Performance der Geschäfts-
arten (Kredit 𝑃𝐾, Liquidität 𝑃𝐿 , Zins 𝑃𝑍, Aktien 𝑃𝐴), den barwertigen Kosten 𝑃𝐵𝐾  und Provisi-
onen 𝑃𝑃  und der Performance aus der langfristigen Anlage des Eigenkapitals 𝑃𝐸𝐾 zusammen. 
Für den Fall der Überschreitung des Risikodeckungspotentials wird zusätzlich eine Penalty 
Cost 𝑃𝑃𝐶  berücksichtigt. 
PN = PK + PL + PZ + PA + PP − PBK − PEK −  PPC (57) 
Die für das Risikodeckungspotential gemäß Abschnitt 3.4.3.1 und der entsprechenden Risi-
kodefinition notwendige erwartete Performance 𝑃𝑅𝐷𝑃  setzt sich konservativ aus der Perfor-
mance der Geschäftsarten (Kredit 𝑃𝐾, Liquidität 𝑃𝐿 , Zins 𝑃𝑍, Aktien 𝑃𝐴)761 und den barwerti-
gen Kosten 𝑃𝐵𝐾  zusammen. 
PRDP = PK + PL + PT + PE + PA − PBK (58) 
In den folgenden Abschnitten werden die einzelnen Bestandteile der barwertigen Erfolgs-
beiträge näher erläutert. 
3.4.5.1 Performance der Geschäftsarten 
Aus dem modellierten Kursvektor der jeweiligen Geschäftsart (Kredit, Liquidität, Zins, Ak-
tien) kann für die Performanceermittlung in einem ersten Schritt die Rendite 𝑟𝑗  der j-ten Si-
mulation wie folgt berechnet werden, wobei der Ausgangswert 𝑊𝑡0 = 100 % ist. 
 
760 Vgl. Sievi/Wegner (2005), S. 458. Dabei müssen Vermögensumschichtungen oder sonstige zwischenzeitliche Zahlungen berücksich-
tigt werden. 
761 𝑃𝑍(Zins) setzt sich aus 𝑃𝑇(Transformation Zins) und  𝑃𝐸(Einlagen) zusammen. 
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r𝑗 =  
Wt1
Wt0
− 1 (59) 
Aus den Renditen kann wiederum der Erwartungswert der Rendite 𝐸𝑊(𝑟) in 𝑡1 des i-ten 
Produktes ermittelt werden. Dieser ergibt sich nun aus dem Mittelwert 𝜇𝑖  der ermittelten 
Renditen über alle Szenarien 𝑆, welcher auch als Input für die Optimierung verwendet wird: 







Die Performance kann nun als Linearkombination des Volumenanteils des i-ten Produktes 
und dessen Rendite 𝜇𝑖 berechnet werden.  
Für die Produkte der Geschäftsart Kredit, Liquidität, Aktien ermittelt sich die Performance 
aus den ermittelten Renditen wie folgt: 
PK = vK1 ∙ μ1 + vK2 ∙ μ2 + vK3 ∙ μ3 + vK4 ∙ μ4 (61) 
PL = vL1 ∙ μ1  +  vL2 ∙ μ2 (62) 
P𝐴 = vA1 ∙ μ1  (63) 
Für die Geschäftsart Zins erfolgt eine getrennte Betrachtung zwischen der Anlagen- und der 
Einlagenseite, wobei für die Geschäftsart Zins der Aktivseite analog zu den Geschäftsarten 
Kredit, Liquidität und Aktien vorgegangen wird.  
PT = vT1 ∙ μ1 + vT2 ∙ μ2 (64) 
Für das Einlagengeschäft besteht die Besonderheit im Modell, dass keine über 𝑡1 hinausge-
henden Zinsbindungen abgebildet werden. Daher wird vereinfachend der fristengleiche 
Geld- und Kapitalmarktzins abzüglich der Marge beziehungsweise der durchschnittliche Po-
sitionszins als mittlere Rendite 𝜇 für das jeweilige Einlagenprodukt als Performance ange-
nommen, bei denen keine weiteren Kurseffekte aufgrund der Fälligkeit in Bezug auf den 
Risikohorizont berücksichtigt werden. Aus der Summe von Kundengeschäft und Zentralge-
schäft ergibt sich somit der Performancebeitrag 𝑃𝐸 aus den Einlagen beziehungsweise Ver-
bindlichkeiten. 
PE = vE1 ∙ μ1 + vE2 ∙ μ2 + vE3 ∙ μ3 + vE4 ∙ μ4 (65) 
3.4.5.2 Performance aus Provision und Kosten 
Mit den bereits dargestellten Performanceerträgen aus Krediten, Liquidität, Aktien und Zins 
sind entsprechende Dienstleistungserträge und Standardbetriebskosten verbunden, die eben-
falls aus Gesamtbanksicht barwertig abgebildet werden müssen, beziehungsweise die Perfor-
mance der Gesamtbank beeinflussen. Als Grundlage für einen barwertigen Erfolgsbeitrag 
werden die periodischen Provisionsbeiträge 𝐸𝑃  und Betriebskostenbeiträge 𝐸𝐵𝐾  zur Darstel-
lung der zukünftigen Zahlungsströme verwendet.762 Die periodischen Größen werden als 
Cashflows in gleicher Weise wie die Konditionsbeiträge mittels einer effektivzinsunabhängi-
gen zeitproportionalen Verteilungsregel konstant über die angenommene Restlaufzeit763 
 
762 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S.64 f. Im Spezialfall der Kosten wird aufgrund einer Durchschnittsbetrachtung mit einer exakten Kal-
kulation immer nur eine Scheingenauigkeit produziert. Für eine annähernde Variante werden die Erträge/Kosten entsprechend der 
Restlaufzeit verteilt und auf die periodischen Größen aufgesetzt. 
763 Die Verteilung der Kosten erfolgt anhand der Kapitalbindung der Produkte. Für den Spezialfall Aktien wird eine Restlaufzeit von 
1 Jahr angenommen. 
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𝑡𝑅𝐿𝑍 der jeweiligen Produkte verteilt.
764 Da sich der periodische Provisionsertrag gemäß Ab-
schnitt 3.4.2.4 nur auf das Kundengeschäft bezieht, während sich die Kosten sowohl auf das 
Kunden- als auch das Zentralgeschäftsvolumen beziehen, werden für die zeitliche Verteilung 
zwei mittlere Restlaufzeiten ermittelt.  
 t̅P  =




 t̅K  =




Die Kosten- wie auch die Provisionsquote werden zur Ermittlung der Erträge aus dem Be-
stands- und Neugeschäft abgeleitet und müssen daher korrigiert werden, da nur das Be-
standsgeschäft in der ökonomischen Perspektive und damit nur die mit dem Bestandsge-
schäft zusammenhängenden Kosten und Provisionen betrachtet werden. Dazu wird ein 
Korrekturfaktor von 𝜃 = 50 % implementiert. Hierbei wird die Annahme getroffen, dass 
50 % der Kosten beziehungsweise Provisionen aus dem Bestandsgeschäft resultieren und 
der Rest aus dem Neugeschäft stammt. Zur Diskontierung auf den Planungshorizont 𝑡1 wird 
ein kurzfristiger Geld- und Kapitalmarktzins 𝐺𝐾𝑀 verwendet.765 Aus den periodischen Er-
folgsbeiträgen 𝐸𝑃 und 𝐸𝐾, dem Korrekturfaktor 𝜃 für das Bestandsgeschäft, den durchschnitt-
lichen Restlaufzeiten 𝑡?̅? und 𝑡?̅? und dem kurzfristigen Geld- und Kapitalmarktzins 𝐺𝐾𝑀
766 
ergeben sich nun die barwertigen Provisionserlöse 𝑃𝑃  und Kosten 𝑃𝐵𝐾  in 𝑡1. 
 𝐏𝐏  =
EP ∙ θ ∙ t̅P
(1 + GKM) t̅P−1
 (68) 
 𝐏𝐁𝐊  =
EK ∙ θ ∙ t̅K
(1 + GKM) t̅K−1
 (69) 
3.4.5.3 Performance der Eigenkapitalkosten inklusive Penalty Cost 
Analog zur Marktzinsmethode werden auch in der barwertigen Perspektive Eigenkapitalkos-
ten für die Kapitalüberlassung mit dem langfristigen Kapitalmarktzins kalkulatorisch als Op-
portunitätskosten 𝜇𝐿𝐾𝑀 berücksichtigt.
767 Daraus ergibt sich für eine Periode Aufwand als 
Performance 𝑃𝐸𝐾. 
PEK  = EK ∙ 𝜇𝐿𝐾𝑀 (70) 
Wie bereits beim Aufbau der Risikotragfähigkeit beschrieben, muss bei einer Überschreitung 
des Risikodeckungspotentials eine zusätzliche Penalty Cost berücksichtigt werden. Für die 
Modellbank wird daher in der „Ökonomischen Perspektive“ angenommen, dass, wenn sich 
eine Überschreitung des Risikodeckungspotentials ergibt, der übersteigende Betrag mit dem 
Eigenkapitalkostensatz des Kernkapitals768 in der Performance über den Planungshorizont 
1 Jahr zusätzlich berücksichtigt wird. Damit ergibt sich eine Erweiterung der allgemeinen 
 
764 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 168.  
765 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 64 f. Die meisten Kosten/Provisionen fallen direkt bei Abschluss und dann erst wieder am Ende der 
Laufzeit an, daher kann der Barwert auch vereinfachend mit dem Abzinsungsfaktor 1 vorgenommen werden. Grund der Vereinfa-
chung ist, dass bei einer mehrperiodigen Betrachtung auch Kostensteigerungen einkalkuliert werden müssten, die sich dann durch 
Abzinsung direkt wieder aufheben. Für die Modellbank wird jedoch ein kurzfristiger GKM angenommen, der einem Abzinsungsfak-
tor nahe 1 entspricht und eine „Verbarwertung“ der Cashflows zulässt. 
766 Annahme einer flachen Zinskurve. 
767 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 89. 
768 Die Beschränkung auf das Kernkapital ist insoweit nachvollziehbar, als das Aufnahme von Ergänzungskapital zum einem aufsichts-
rechtlich beschränkt und zum anderen beispielsweise bei der Aufnahme von Nachrangkapital mit einer entsprechenden Außenwir-
kung für die Bank zu rechnen ist und aufsichtsrechtlich als Risikodeckungspotential nicht anerkannt ist (Fortführungsansatz). 
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barwertigen Erfolgsbeiträge, um die Eigenkapitalkosten, bei Überschreitung des Risikode-
ckungspotentials (RDP) in Form einer Penalty Cost 𝑃𝑃𝐶 .  
𝐏𝐏𝐂 = (Risiko − RDP) ∙ μCAPM            , 𝑤𝑒𝑛𝑛 𝑅𝑖𝑠𝑘𝑜 > 𝑅𝐷𝑃 (71) 
3.4.6 Barwertige Verlustbeiträge 
Für die Geschäftsarten bestehen unterschiedliche Möglichkeiten, deren Risikoprofil abzubil-
den, wobei die einzelnen zu modellierenden Verlustbeiträge das Gesamtrisikoprofil der Bank 
ergeben. Die Basis für die Ermittlung der barwertigen Verlustbeiträge ist das Risiko, welches 
als Abweichung vom Erwartungswert definiert ist, siehe Modellanforderungen Abschnitt 
3.1.2.2. Zudem besteht die aufsichtliche Anforderung der Konsistenz der Risikodarstellung 
zum definierten Risikodeckungspotential.  
Es wird eine Modellierung der Verlustbeiträge für das Kreditrisiko, Aktienrisiko und Zins-
änderungsrisiko vorgenommen (siehe Modellanforderung 3.1.2.3). Das Liquiditätsrisiko und 
das Operationelle Risiko wird nicht explizit als ökonomisches Risiko abgebildet, sondern 
implizit über die aufsichtsrechtlichen Nebenbedingungen. 
Für die Darstellung der Verlustbeiträge ist es notwendig, aus den jeweils modellierten Kurs-
vektoren der Geschäftsarten Kredit, Liquidität, Zins, Aktien eine Verlustfunktion zu erstel-
len, welche die Verlustbeiträge als Abweichung vom Erwartungswert darstellt. Aus einer da-
raus abgeleiteten Häufigkeitsverteilung kann die Verlustschätzung in Form des VaR oder 
auch des CVaR vorgenommen werden. Aufgrund der fehlenden Subadditivität bei dem VaR 
bestehen zudem unterschiedliche Möglichkeiten der Aggregation, die kurz dargestellt wer-
den. Das Vorgehen zur Modellierung der barwertigen Verlustbeiträge unterteilt sich daher in 
die 
a) Ermittlung einer Verlustfunktion 
b) Ermittlung der Verlustbeiträge (VaR, CVaR) 
c) Aggregation der Verlustbeiträge 
3.4.6.1 Ermittlung einer Verlustfunktion 
Aus den stochastischen Kurszeitreihen kann nicht nur die Rendite, sondern auch der Erwar-
tungswert des Marktwertes je Geschäftsart abgeleitet werden.769 Der Erwartungswert des 
Marktwertes 𝐸𝑊(𝑊𝑡1) der jeweiligen Geschäftsart ergibt sich aus dem Mittelwert über alle 
zufallsabhängigen Szenarien 𝑆 wie folgt: 








Die Definition für die Verlustfunktion beinhaltet die Abweichung vom Erwartungswert. Be-
zogen auf ein Portfolio muss daher im ersten Schritt der Erwartungswert für das Portfolio 
und im zweiten Schritt in Abweichung dazu der Marktwert der Portfolios je Szenario ermit-
telt werden. Für die Berechnung des Portfolioerwartungswertes werden die Volumenanteile 
der 𝑁 Einzelprodukte benötigt. Diese können als Volumenvektor 𝕧 = (𝑣1, … , 𝑣𝑁) dargestellt 
 
769 Dieser Erwartungswert beinhaltet bei dem Asset-Modell nach CreditMetrics+TM neben dem erwarteten Ausfall sowohl Wertverände-
rung aus Ratingmigrationen als auch Erträge (u. a. Kupon) bis zum Zeitpunkt 𝑡1. 
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werden. In Verbindung mit den bereits ermittelten zugehörigen Erwartungswerten des 
Marktwertes je Geschäftsart, welche als Erwartungsvektor 𝐸𝑊[𝕨]′ = (𝐸𝑊[𝑊1], … , 𝐸𝑊[𝑊𝑁]) 
dargestellt werden können, wird nun der Erwartungswert des Portfolios ermittelt. Für 𝑁 Pro-
dukte ergibt sich aus der Multiplikation des Volumenvektors und des Portfolio-Erwartungs-
wertvektors der Portfolioerwartungswert E[𝕨′, 𝕧] wie folgt:770 
EW[𝕨′, 𝕧] = EW[𝕨]′𝕧 =   ∑ EW(Wi)
N
i=1
∙ vi (73) 
Im zweiten Schritt müssen nun auf einen Risikohorizont von einem Jahr Marktwerte des 
Portfolios 𝕨′𝕧 im j-ten Szenario berechnet werden, um anschließend dessen Abweichung 
vom Portfolioerwartungswert als Verlustbeitrag je Szenario berechnen zu können.771  




Die Ermittlung der Verlustbeiträge gemäß Risikodefinition beschreibt nun die Verlustfunk-
tion 𝑓[𝕨′, 𝕧] als die realisierten negativen Abweichungen vom erwarteten Ergebnis. Die Ver-
lustfunktion ergibt sich demnach aus dem Erwartungswert des Portfolios und dem Markt-
wert des Portfolios der j-ten Simulation.772 Ein Verlust wird mit einem positiven Vorzeichen 
und ein Gewinn mit einem negativen Vorzeichen dargestellt. 





Je nachdem, welche Positionen einbezogen werden, können daraus Verlustfunktionen für 
das Kundengeschäft, das Zentralgeschäft oder für einzelne Geschäftsarten oder Produktar-
ten generiert werden.  
3.4.6.2 Ermittlung der Verlustbeiträge  
Die relative Häufigkeitsverteilung der Portfolioverluste des Portfolios 𝑣∗ ergibt sich nun, in-
dem mittels Verlustfunktion für jede Realisation 𝑊𝑗  der Verlust berechnet wird und die Ver-
lustrealisationen in eine aufsteigende Reihenfolge gebracht werden. Daraus können der VaR 
wie auch der CVaR durch Abzählen beziehungsweise Durchschnittsbildung ermittelt wer-
den. Die Q-te Verlustrealisation 𝑊𝑄  des Portfolios 𝑣
∗ entspricht dem VaR, wobei der Quan-
tilsrang Q durch Multiplikation der Anzahl der Szenarien mit der betrachten Wahrschein-
lichkeit 𝛽 (Konfidenzniveau) ermittelt werden kann.773 
VaR𝛽(v
∗) =  f(v∗, 𝑊𝑄) (76) 












770 Vgl. Theiler (2002), S. 109. 
771 Vgl. Theiler (2002), S. 108. 
772 Vgl. Theiler (2002), S. 110. 
773 Vgl. Theiler (2002), S. 135. 
774 Vgl. Theiler (2002), S. 136. 
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Damit können die entsprechenden Verlustbeiträge sowohl für die jeweilige Geschäftsart als 
auch übergreifend für Portfolios ermittelt werden. 
3.4.6.3 Aggregation der Verlustbeiträge 
Für den CVaR lässt sich aufgrund der Eigenschaft der Subadditivität der Gesamtrisikobetrag 
als Summe der Einzelrisikobeiträge (Kredit, Liquidität, Zins, Aktien) darstellen. Für den VaR 
müssen für eine additive Betrachtung der Verlustbeiträge jeweils separate Risikomessungen 
durchgeführt werden, wodurch Diversifikationseffekte vernachlässigt werden. 
Für die Modellbank mit den beiden Entscheidern und der Betrachtung der Industrialisie-
rungsparameter werden insgesamt drei verschiedene Verlustbeiträge für die Geschäftsarten 
unterschieden, zum einen der CVaR für den risikoneutralen und zum anderen zwei unter-
schiedliche Betrachtungen beim VaR für den risikoaversen Entscheider. Dies sind der 
𝑉𝑎𝑅𝑘𝑜𝑟𝑟 , bei dem die Geschäftsarten über eine gemeinsame Verlustfunktion abgebildet wer-
den, und der 𝑉𝑎𝑅𝑎𝑑𝑑 , bei dem eine additive Betrachtung der jeweiligen Verlustbeiträge je 
Geschäftsart erfolgt. 
Entscheider Verlustbeiträge Geschäftsarten 
Risikoavers VaRadd 
Kredit, Liquidität,  
Zins, Aktien   VaRkorr 
Risikoneutral CVaR 
Tabelle 17: Risikodarstellung VaR und CVaR 
Mit der Abbildung der Verlustbeiträge aus den Geschäftsarten Kredit, Liquidität, Zins und 
Aktien werden die aufsichtlich geforderten Adressenrisiken und Marktpreisrisiken abgebil-
det. Neben diesen modellierten Risiken muss gemäß Modellanforderung zusätzlich noch das 
Operationelle Risiko berücksichtigt werden, um ein Gesamtbankrisiko abzubilden. Dazu be-
stehen unterschiedliche Ansätze. Während der hier gewählte Basisindikatoransatz einen pe-
riodischen GuV-Indikator mit 15 % gewichtet, geht der zweite regulatorische Standardansatz 
relativ ähnlich vor. Statt einem Indikator werden acht GuV-Indikatoren verwendet und un-
terschiedlich gewichtet.775 Die dritte Variante ist der fortgeschrittene Messansatz, bei dem, 
ähnlich wie bei den Kreditrisiken, erwartete und unerwartete Verluste unter Verwendung 
von Schadensdaten und Szenarioanalysen geschätzt werden.776 Da diese Variante mittels 
Monte-Carlo-Simulation abgebildet werden kann,777 wäre dies der passende Ansatz für eine 
integrierte Abbildung in der Modellbank. Jedoch müssen für diese Abbildung eine Vielzahl 
von Annahmen getroffen werden, die neben der Analyse von spezifischen Szenarien und 
deren Korrelationen auch Annahmen über die Verlustverteilungen der Schadenshöhen und 
der Frequenzverteilungen anhand von Daten und Expertenurteilen beinhalten. Diese liegen 
jedoch nicht öffentlich vor.778 Da dies die Komplexität des Modells stark erhöhen würde, 
wird für die Abbildung der einfache regulatorische Basisindikatoransatz, basierend auf den 
periodischen Brutto-Erfolgsbeiträgen gewählt. Dies ist auch sachgerecht, da davon ausge-
gangen wird, dass mit den wachsenden Erträgen auch größere Verluste aus operationellen 
Risiken auftreten. Damit besteht in diesem Fall auch Konsistenz zur aufsichtsrechtlichen 
 
775 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 346. 
776 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 346. 
777 Vgl. Wernz (2012), S. 95. 
778 Vgl. Wernz (2012), S. 98. 
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Parametrisierung. Der Brutto-Erfolgsbeitrag 𝐸𝐵  setzt sich zusammen aus dem Konditions-
beitrag 𝐸𝐾𝐵, dem Strukturbeitrag 𝐸𝑆𝐵  und dem Provisionsertrag 𝐸𝑃.
779 Da sich für die Opera-
tionellen Risiken kein Verlustvektor wie bei den Adressen- und Marktpreisrisiken ergibt, 
können auch keine Risiken zu einem bestimmten Konfidenzniveau oder Korrelationen zu 
anderen Geschäftsarten berechnet werden. Daher wird dieser Betrag additiv zu den anderen 
Risikoarten berücksichtigt. Zudem wird angenommen, dass der erwartete wie auch unerwar-
tete Verlust aus Operationellen Risiken damit abgebildet wird. 
RisikoOP = EB ∙ 0,15 = (EKB + ESB + EP)  ∙ 0,15 (78) 
Es ergibt sich damit ein Gesamtrisiko für die Modellbank: 
VaRGes = VaRkorr/add + RisikoOP (79) 
CVaRGes = CVaR + RisikoOP (80) 
3.4.7 Spezifische Produktparameter 
Für die Abbildung der verschiedenen Geschäftsarten müssen verschiedene Annahmen zu 
den zwei definierten Szenarien (Base Case und Stress Case) getroffen werden, die in der 
folgenden Tabelle nach Ertrags- und Risikokomponenten getrennt dargestellt werden. 
 
Tabelle 18: Parameterübersicht zu den Ertrags- und Risikokomponenten 
3.4.7.1 Ertrags- und Risikokomponenten 
Allgemein wurden die Ertragskomponenten für den Zeitraum 01/2003–12/2015 auf Basis 
von Monatswerten abgeleitet, die Risikokomponenten beziehen sich auf dazu konsistente 
Zeiträume.780  
Bei dem Produkt Hochliquide Aktiva werden Stufe 1- und Stufe 2-Papiere unterschieden. Pa-
piere der Stufe 1 haben eine 5-jährige Kapitalbindung in Verbindung mit der höchsten Bo-
nität AAA und einer entsprechenden Ausfallwahrscheinlichkeit von 0 % in allen Szenarien. 
Im Gegensatz dazu kann mit Stufe 2-Anleihen (Pfandbriefe) ein Spread bei einem Rating AA 
 
779 Für eine Bruttobetrachtung werden keine kalkulatorischen Kosten für die Kapitalüberlassung des Eigenkapitals angesetzt. 







sBasis sStress PDBasis PDStress
Recovery 
Rate
Hochliquide Aktiva Stufe 1 VL1 AAA 5Y 1,64 0,00% 0,00% 1
Hochliquide Aktiva Stufe 2 VL2 AA 5Y 2,17 0,07% 0,28% 78,9%
Beteiligungen VA1 CDAX -- 10,48 18,9% 38,9%
Fristentransformation 10Y VT1 Zins GLD 10Y 4,42 2,9% 8,0%
Fristentransformation 5Y VT2 Zins GLD 5Y 2,90 1,6% 3,6%
Kurzfristige Kredite VK1 B (Automobil) 1Y 7,87 3,64% 4,87% 61,0%
Unternehmenskredite VK2 BB (Industrial) 5Y 4,32 1,14% 1,86% 61,0%
besicherte Kundenkredite VK3 BBB (Retail) 10Y 2,94 0,10% 0,28% 78,9%
unbesicherte Kundenkredite VK4 BB (Consumer) 3Y 5,46 0,28% 0,65% 18,7%
Kundeneinlagen I (Spar) VE1 Zins GLD 1Y -1,53 0,5% 0,8%
Kundeneinlagen II (Sicht) VE2 Zins GLD 1Y -1,12 0,5% 0,8%
Unternehmenseinlagen VE3 Zins GLD 1Y -1,59 0,5% 0,8%
Interbankeneinlagen VE4 Zins GLD 1Y -1,64 0,5% 0,8%
Eigenkapital T1 EKT1 -4,42 




















vereinnahmt werden, welcher in Verbindung mit dem kurzfristigen GKM-Zins einen Posi-
tionszins von 2,2 % ergibt.781 Die Recovery Rate orientiert sich für dieses Produkt am besi-
cherten Kundenkreditgeschäft. 
Für das Produkt Beteiligungen (Aktien) wurde ein annualisierter Erwartungswert mit 10,5 % 
ermittelt.782 Zur Abbildung der Fristentransformation wurden 2 Benchmarks (siehe Ab-
schnitt 3.4.4.4, gleitend 10 Jahre und gleitend 5 Jahre) definiert. In Verbindung mit der Ein-
lagenseite (gleitend 1 Jahr) ergibt sich daraus das Fristentransformationsprofil der Bank. Als 
Positionszins wurden 4,4 % für gleitend 10 Jahre und 2,9 % für gleitend 5 Jahre ermittelt. 
Auf der gleichen Datenhistorie wurde die Volatilität für das Basisszenario und gemäß Ab-
schnitt 3.3.2.6 die Stressvolatilität für die Produkte abgeleitet.  
Für das Kundengeschäft, was die Kredite und Einlagen umfasst, wurden zur Ermittlung der 
Ertragserwartungen in einem ersten Schritt jeweils die Bruttomargen ermittelt, indem den 
von der Bundesbank veröffentlichen Effektivzinssätzen je Produkt der entsprechende Op-
portunitätszins aus Bundeswertpapieren gegenübergestellt wurde und somit für den Zeit-
raum 01/2003 bis 12/2015 eine durchschnittliche Bruttomarge abgeleitet werden konnte.783 
In einem zweiten Schritt konnte in Verbindung mit dem kurzfristigen GKM-Zins von 1,6 % 
der jeweilige Positionszins ermittelt werden. Bei den Kreditgeschäften werden entsprechend 
dem Charakter der Produkte jeweils differenzierte Kapitalbindungsbetrachtungen angenom-
men. Während Kontokorrentkredite und Konsumentenkredite eher einen kurzfristigen Cha-
rakter mit 1 bis 3 Jahren aufweisen, werden für die Unternehmenskredite 5 Jahre und 
10 Jahre für besicherte Kundenkredite angenommen. Zudem werden unterschiedliche Ra-
ting- und Branchenschwerpunkte für die Modellbank festgelegt. Bei den Risikokomponenten 
für das Kreditgeschäft werden für die Phasen Basis784 und Stress785 von VAROTTO unter-
schiedliche Migrationsmatrizen mit entsprechenden Ausfallwahrscheinlichkeiten (Probabi-
lity of Default) verwendet,786 während aus Komplexitätsgründen keine stochastische Model-
lierung der Recovery Rate vorgenommen wird. Für die kurzfristigen Kredite und 
Unternehmenskredite wurden durchschnittliche Recovery Rates von deutschen Unterneh-
men verwendet.787 Für die Recovery Rates aus besicherten und unbesicherten Kundenkredi-
ten wird sich auf eine umfangreiche Studie von GÜRTLER/HIBBELN (2013) bezogen.788 
3.4.7.2 Eigenkapitalverzinsung 
Für die Bestimmung der Eigenkapitalkosten müssen die Funktionen des Eigenkapitals be-
trachtet werden. Zum einen besteht eine Finanzierungsfunktion und zum anderen die Haf-
 
781 Eigene Berechnungen - Betrachtungszeitraum 01/2003-12/2015: Differenz von Pfandbriefen 5Y (BBK01.WU8560) und Bundeswert-
papieren 5Y (BBK01.WZ9816). 
782 Eigene Berechnung - Betrachtungszeitraum 01/2003-12/2015: CDAX-Performance-Index (BBK01.WU018A). 
783 Eigene Berechnungen - Betrachtungszeitraum 01/2003-12/2015: 3-monatige Kündigungsfrist: BBK01.SU0316 - BBK01.SUD105; 
Sichteinlagen: BBK01.SU0304 - BBK01.SUD101; Wohnungsbaukredite 5-10 Jahre: BBK01.SUD119 - BBK01.WZ9822; Konsu-
mentenkredite 1-5 Jahre: BBK01.SUD114 - BBK01.WZ9812; Dispo Privat: BBK01.SUD112 - BBK01.SU0316; Kontokorrent: 
BBK01.SUD123 - BBK01.SU0316; Firmenkredite bis 1 Mio.€ 1 -5 Jahr: BBK01.SUD125 - BBK01.WZ9812; Für Interbankeneinla-
gen wird keine Marge und für Unternehmenseinlagen die halbe Marge von Sichteinlagen angenommen, da es sich hierbei in Abstu-
fung um marktnahe Kapitalanleger handelt, bei denen auch eine marktgerechte Verzinsung erwartet wird. Die Margen für die Kon-
tokorrentposition ist eine Mischung aus 50 % Dispo- und 50 % Kontokorrentkredit. 
784 Vgl. Varotto (20.10.2011), S. 41. siehe Panel B. 
785 Vgl. Varotto (20.10.2011), S. 41. siehe Panel B. 
786 Siehe auch Abschnitt 3.3.2.6. 
787 Vgl. Davydenko/Franks (2008), S. 582. 




tungsfunktion, für deren Übernahme von Risiken eine entsprechende Kompensation erfor-
dert wird.789 Die Kapitalüberlassung erfolgt mit dem risikolosen langfristigen Zinssatz, wäh-
rend die Eigenkapitalkosten für die Risikoübernahme vom insgesamt übernommenen bank-
systematischen Risiko und der Höhe des Eigenkapitals abhängen.790 Diese additive 
Betrachtung entspricht der Standardgleichung des CAPM, welche als Grundlage für die Ab-
leitung der Eigenkapitalverzinsung zur Kompensation für Risiken für die Modellbank ange-
nommen wird. Die allgemeine Grundaussage geht dahin, dass für das unsystematische Risiko 
keine Risikoprämie gewährt wird, da dieses Risiko durch Diversifikation eliminiert werden 
kann und die Entlohnung für die Kapitalüberlassung die risikolose Anlagemöglichkeit dar-
stellt.791 
E(Ri) = Rf +  βBank ∙ [E(RMarkt) − Rf] (81) 
So kann die geforderte Eigenkapitalverzinsung als eine mit dem Betafaktor 𝛽𝐵𝑎𝑛𝑘 adjustierte 
Risikoprämie [𝐸(𝑅𝑀𝑎𝑟𝑘𝑡) − 𝑅𝑓] über der Rendite der risikolosen Anlagemöglichkeit 𝑅𝑓 ge-
schätzt werden. Für 𝑅𝑓 wird die langfristige Rendite von 10-jährigen Bundeswertpapieren 
verwendet und als Renditeerwartungswert des Marktes 𝐸(𝑅𝑀𝑎𝑟𝑘𝑡) die des CDAX. Der Be-
tafakor wird mittels der Korrelation 𝑘 eines Bankenindex zum Marktindex und dessen Stan-
dardabweichungen wie folgt ermittelt: 792 




Im Ergebnis ergibt sich aus den Daten des Zeitraums 01/2003 bis 12/2015 eine Ertragser-
wartung an die Modellbank von 𝜇𝐶𝐴𝑃𝑀 = 13,5 %, welche zur Kompensation der übernom-
menen Risiken als Eigenkapitalverzinsung erwartet wird. 
  
 
789 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 300. 
790 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 300. 
791 Vgl. Steiner u. a. (2017), S. 27. 
792 Betrachtungszeitraum 01/2003-12/2015: Bankenindex: .CXPBX (Quelle: Reuters); Marktindex: CDAX (BBK01.WU018A). 
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3.5 Modellierung der Bankprozesse  
Nachdem die Geschäftsarten und deren Abbildung der Erfolgs- und Verlustbeiträge be-
schrieben wurden, müssen die damit verbundenen einzelnen Leistungserstellungsprozesse 
definiert und ausgestaltet werden. Wie bereits im Abschnitt 2.2 dargestellt, weist eine Uni-
versalbank vier wesentliche Kernprozesse auf. Bis auf die Produktentwicklung sollen alle 
Prozesse in der Modellbank abgebildet werden.  
3.5.1 Transformationsfunktion der Bank 
Die Transformationsleistung einer Bank ist eine der zentralen Finanzintermediationsleistun-
gen, welche aus der Asymmetrie in der Vermittlung von Leistungen zwischen Anbietern und 
Nachfragern von Kapital entsteht.793 Hierbei spielen die Losgrößentransformation, Risiko-
transformation und die Fristentransformation im Rahmen der Gesamtbanksteuerung eine 
entscheidende Rolle.794 Die Gesamtbanksteuerung wiederum unterteilt sich in das Portfolio-
management und das Bilanzstrukturmanagement. Während das Portfoliomanagement vor-
nehmlich die strategische Wettbewerbssituation unter Berücksichtigung von Risikoaspekten 
nachhaltig sichern soll, hat das Bilanzstrukturmanagement das strukturelle Zusammenwirken 
von bilanzwirksamen Geschäften und deren Risiken zu identifizieren.795 Dies bedeutet, dass 
eine unter Risiko- und Rentabilitätsgesichtspunkten im Rahmen der Risikokapitalallokation 
optimale Geschäftsstruktur festzulegen ist.796 Maßgeblich wird das Ergebnis aus dem Bilanz-
strukturmanagement durch vorhandene Risikoobergrenzen und die vorherrschenden Markt-
verhältnisse geprägt.797 
Die Risikodimensionen sind dabei in mehrfacher Hinsicht von hoher Bedeutung, um eine 
Bank in einem Gesamtbankkontext betrachten zu können. Die erste Risikodimension ist die 
aufsichtsrechtliche Dimension, die Banken dazu verpflichtet, entsprechend Eigenmittel für 
Risiken vorzuhalten.798 Die zweite Dimension ist, dass Risiken aktiv eingegangen werden 
müssen, die einerseits schlagend werden, aber andererseits auch für eine angemessene Per-
formance sorgen.799 Letztlich wird unter einer modernen Gesamtbanksteuerung eine Wert-
steuerung im Rahmen des Shareholder-Value-Konzepts verstanden, was gleichbedeutend ist 
mit einem integrativ zu berücksichtigenden Rentabilitäts- und Risikocontrolling.800  
Für die Festlegung einer optimalen Geschäftsstruktur im Sinne des jeweiligen Entscheiders 
wurden bereits in Abschnitt 3.2 und bei den Geschäftsarten in Abschnitt 3.4 die entspre-
chenden Voraussetzungen und Grundlagen dargestellt, um diese im Rahmen einer modernen 
Banksteuerung abzubilden. Dazu werden zwei konkrete Transformationsfunktionen im wei-
teren Verlauf betrachtet. 
 
Diesen zwei Transformationsfunktionen liegen unterschiedliche Entscheider zu Grunde, de-
ren Optimierungsalgorithmus in dem Sinne ‚lernfähig‘ ausgestaltet ist, dass die statistischen 
 
793 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 43. 
794 Vgl. Aulibauer/Thießen (2012), S. 46. Beispiel für Losgrößentransformation: Viele Einlagen dienen der Finanzierung eines Großkredi-
tes; für Risikotransformation: Berücksichtigung von Diversifikation im Kreditportfolio ermöglicht sichere Spareinlagen; für Fristen-
transformation: Aufgrund von Bodensatzannahmen können kurzfristige Einlagen als langfristige Kredite vergeben werden.; vgl. 
Krotsch (2006), S. 87. 
795 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 24. 
796 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 24. 
797 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 24. 
798 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 371. 
799 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 371. 
800 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 371. 
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Parameter aus den simulierten Verteilungen in Abhängigkeit der Länge der Historie gelernt 
werden, was in den folgenden Kapiteln noch näher spezifiziert wird. Folgende vier Schritte 
werden im Transformationsprozess vollzogen: 
 
 
risikoaverser Entscheider risikoneutraler Entscheider 
1. Lernphase  
Berechnung der gelernten Kovari-
anzen und der mittleren Renditen 
aus den simulierten Verteilungen 
der Portfolioelemente. 
Berechnung der gelernten Kovari-
anzen und der mittleren Renditen 
aus den simulierten Verteilungen 
der Portfolioelemente unter Vor-




Maximierung der Nutzenfunktion durch Veränderung  
des Volumens der einzelnen Portfolioelemente 
 unter Einhaltung aller Nebenbedingungen.  
3. Re-Allokation  
Re-Allokation des Portfolios, so dass Vopt in 𝑡0 den Ausgangspunkt  
für die Performancemessung in 𝑡1 darstellt.  
4. Risikotragfähigkeit 
Berechnung des Portfolio-VaR so-
wie Überprüfung der Risikotragfä-
higkeit VaRGes≤RDP. Bei Nichtein-
haltung Berücksichtigung einer 
Penalty Cost 
Überprüfung der Risikotragfähig-
keit CVaRGes≤RDP. Bei Nichtein-
haltung Berücksichtigung einer Pe-
nalty Cost 
Tabelle 19: Ablauf des Optimierungsalgorithmus801 
3.5.1.1 Transformationsfunktion des risikoaversen Entscheiders  
Ausgehend vom Präferenzfunktional des risikoaversen Entscheiders soll nun die konkrete 
Ausgestaltung der Transformationsfunktion deduktiv abgeleitet werden. Der Ansatz basiert 
auf der Portfolio-Selection-Theorie nach MARKOWITZ und den getroffenen Annahmen zur 
Rationalität und den daraus folgenden Entscheidungen. 
Ausgehend von der folgenden Nutzenfunktion eines risikoaversen Entscheiders wird ein 
Trade-off zwischen Ertrag und Varianz unter der individuellen Risikoaversion 𝜆 des Ent-
scheiders vollzogen, der ein individuales optimales Portfolio aus den effizienten Positionen 
auswählt. 𝑅𝐴 stellt hierbei die zukünftigen unsicheren Portfoliorenditen der Assetseite dar. 
Max!
v
→ 𝛷(μ′PF, σ′PF) = E(RA) − 
λ
2
∙ VAR(RA) (83) 
Während sich die Rendite des Portfolios 𝜇𝑃𝐹  als Linearkombination des Volumenanteils des 
i-ten Wertpapiers 𝑣𝑖  und dessen Rendite 𝜇i darstellen lässt, kann die Portfoliovarianz 𝜎
2
𝑃𝐹  
nicht aus den Einzelvarianzen abgeleitet werden.802 Die zugehörigen Kovarianzen müssen 
aus den erzeugten Zeitreihen der Monte-Carlo-Simulation berechnet werden, wobei 𝑆 die 
Anzahl der durchgeführten Simulationen darstellt. Die Zusammenhänge für die Portfolio-
rendite 𝜇𝑃𝐹  und Varianz 𝜎
2
𝑃𝐹  können wie folgt dargestellt werden.
803 
E(RA) = μPF  = ∑  μi  ∙ vi
N
i=1
   mit ∑  vi
N
i=1
= 1   
 
801 Eigene Darstellung, in Anlehnung an Krotsch (2006), S. 100. 
802 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 147. 













σij = cov(ri, rj) =
1
S
∑[rit −  E(ri)]
S
t=1
 ∙ [rjt −  E(rj)] (84) 
Die dargestellte Nutzenfunktion für den klassischen risikoaversen Entscheider bezieht die 
Verbindlichkeiten der Bank aufgrund des klassischen „Asset only“-Ansatzes nicht mit ein.804 
Jedoch müssen bei Finanzintermediären auch die Verbindlichkeiten berücksichtigt werden,805 
daher wird eine Erweiterung in Form eines Asset-Liability-Modells nach SHARPE/TINT806 
vorgenommen. Dies stellt eine Erweiterung des MARKOWITZ-Modells unter Einbindung der 
Verbindlichkeiten dar.807 Im Kern geht es darum, den Saldo (𝑁 = Nettovermögen oder auch 
Surplus genannt) aus verfügbaren Vermögen 𝐴 und bestehenden Verpflichtungen 𝐿 auf 
Marktwertbasis zu ermitteln und diesen Saldo 𝑆𝑃 zu optimieren.808 Der Ausgangspunkt für 
die Herleitung sind die Nettovermögensgleichungen in 𝑡0 und 𝑡1. Der Einfluss der Verbind-
lichkeiten kann mittels Surplus-Parameter 𝑘 (0 ≤ 𝑘 ≤ 1) gewichtet werden.809 
𝒕𝟎 ∶  SP0 = A0 − k ∙ L0  und  𝒕𝟏 : SP1 = A1 − k ∙ L1 (85) 
Für die Renditeberechnung des Surplusertrags in 𝑡1 wird dieser auf den Marktwert der Assets 















Die Ermittlung des Nettovermögens kann damit als Differenz zwischen der Portfolioren-
dite 𝑅𝐴 und der adjustierten Rendite der Verpflichtungen 𝑅𝐿 darstellt werden.
811 Die Adjus-




, welche einen entsprechenden Einfluss auf die strategische Asset-Allokation haben.812 
 SP1
A0
= Z̃ = RA − k
L0
A0
RL   
 (87) 
Mit Bezug zu MARKOWITZ ergibt sich nun ein Trade-off zwischen der erwarteten Surplus-
rendite und deren Varianz. Diese Surplusoptimierung entspricht einer relativen Portfolioop-
timierung gegen eine ‚Benchmark‘ aus Verpflichtungen, welche in ihrer Struktur und Höhe 
kurzfristig nicht veränderbar ist.813 Verallgemeinert kann die folgende Nutzenfunktion ablei-
ten werden, welche zur Ermittlung von optimalen Portfolios unter Berücksichtigung der 
Verbindlichkeiten der Bank verwendet werden kann.814 Darüber hinaus müssen die in Ab-
schnitt 3.3.1 genannten aufsichtlichen Eigenkapital- und Liquiditätsanforderungen als Ne-
benbedingungen separat berücksichtigt werden. Es ergibt sich folgender Zusammenhang: 
 
 
804 Vgl. Sharpe/Tint (1990), S. 5. 
805 Vgl. Pyle (1971), S. 746. 
806 Vgl. Sharpe/Tint (1990), S. 5 ff. 
807 Vgl. Keel/Müller (1995), S. 35. 
808 Vgl. Dichtl u. a. (2003), S. 34. 
809 Vgl. Sharpe/Tint (1990), S. 6. 
810 Vgl. Dichtl u. a. (2003), S. 62. 
811 Vgl. Keel/Müller (1995), S. 35. 
812 Vgl. Dichtl u. a. (2003), S. 35. 
813 Vgl. Dichtl u. a. (2003), S. 36. 





→ 𝛷(μ′PF, σ′PF) = E(Z̃) −  
λ
2
∙ VAR(Z̃)  
Max!
v
→ 𝛷(μ′PF, σ′PF) = E (RA − k
L0
A0
RL) −  
λ
2










VAR(Z̃) = VAR (RA) −  2k
L0
A0




2 VAR (RL)                   
vmin ≤ vi  ≤  vmax , v ∈  V                  (88) 
Die Transformationsfunktion des risikoaversen Entscheiders kann durch Variationen fol-
gender Parameter beeinflusst werden:815 
λ Mittels Risikoaversionsparameter 𝜆 ϵ [0, ∞) kann die Nutzenfunktion des 
Entscheiders beschrieben werden. Je größer 𝜆 ist, umso stärker ist die 
Risikoaversion.816  
vmin, vmax Mit Volumenober- und -untergrenzen kann die Risikosteuerung erfolgen. 
k Mittels Surplus-Parameter 𝑘 = [0; 1] kann zwischen 0 = klassische „As-
set only“-Optimierung und 1 = Surplus-Optimierung unter Einbezie-
hung der Verbindlichkeiten die Optimierungstiefe gewählt werden. 
3.5.1.2 Transformationsfunktion des risikoneutralen Entscheiders  
Auch für den risikoneutralen Entscheider kann der Portfolio-Return 𝜇𝑃𝐹  als Linearkombina-
tion des Volumenanteils des i-ten Wertpapiers und dessen Rendite 𝜇𝑖  dargestellt werden.  
Aus einer Nutzenbetrachtung stellt sich bei der Alternative der höchste Nutzen ein, bei der 
sich das Maximum aus der Renditeoptimierung unter Einhaltung der aufsichtsrechtlichen 
Nebenbedingung ergibt.817 Je nach Vorgabe, wie viel Risikodeckungspotential 𝜏 des gesamten 
zur Verfügung stehenden RDP eingesetzt werden soll, wird ein maximal mögliches Ertrags-
ziel unter den Nebenbedingungen erreicht. Für die Vorgabe einer aufsichtsrechtlich indu-
zierten Risikoaversion oder einer Begrenzung des Risikodeckungspotentials stellt sich damit 
ein lokales Optimum im Erwartungswertmaximum ein.818  
Max!
v
→  𝛷(μ′) =  μPF  = ∑  μi  ∙ vi
N
i=1




= vPF (90) 
       CVaRβ ≤ τ  ;     0 < τ ≤ RDP  (91) 
Der Optimierungsalgorithmus wurde in einem ersten Schritt allgemein dargestellt und nun 
wird eine operative Umsetzung mittels eines linearen approximativen Optimierungsprob-
lems beschrieben.819 Analog zur Ermittlung der Verlustbeiträge (siehe Abschnitt 3.4.6) wird 
 
815 Vgl. Krotsch (2006), S. 103. Durch die Anzahl der verwendeten Simulationen S (Lernphase) kann die Lerntiefe variiert werden. 
816 Annahme: Leverage Faktor konstant. 
817 Dies entspricht den im Risikotragfähigkeitskonzept zugrunde liegenden Annahmen. 
818 Vgl. Hanisch (2006), S. 218. 
819 Vgl. Theiler (2002), S. 116 ff; vgl. Rockafellar/Uryasev (2000), S. 22 ff. 
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ausgehend von der Ermittlung der Verlustfunktion eine Erläuterung des linearen Optimie-
rungsalgorithmus vorgenommen.  
Dazu wird ein Volumenvektor 𝕧 benötigt, der das Nominalvolumen der 𝑁 Einzelpositionen 
𝑣𝑖  des Portfolios 𝕧 = (𝑣1, … , 𝑣𝑁) darstellt.
820 Um einen Marktwert des Portfolios rechnen zu 
können, werden Kurse beziehungsweise Marktpreise 𝑊𝑖 benötigt, die in einem Marktpreis-
vektor 𝕨 = (𝑊1, … , 𝑊𝑁) zusammengefasst werden. Diese sind zufallsabhängige Größen, die 
durch Multiplikation mit dem Volumenvektor 𝕧 und Summierung den Marktwert des Port-
folios ergeben. 




Für die Bestimmung des Risikobegriffs (Risiko als Abweichung vom Erwartungswert) muss 
zusätzlich ein Erwartungswertvektor 𝐸[𝕨] definiert werden, der die Marktpreise zum Prog-
nosehorizont darstellt. In Verbindung mit dem Marktwert des Portfolios 𝕨′𝕧 kann dazu als 
negative Abweichung vom Erwartungswertvektor eine Verlustfunktion f(𝕧, 𝕨) der Gesamt-
bank dargestellt werden.821 





Mit dem Wissen einer Dichtefunktion 𝑝(𝕨) kann allgemein die Verlustfunktion zum Kon-
fidenzniveaus 𝛽 für den 𝑉𝑎𝑅𝛽(𝑓(𝕧, 𝕨)) mit dem Infimum (untere Schranke) und dem 
𝐶𝑉𝑎𝑅𝛽(𝑓(𝕧, 𝕨)) wie folgt aufgestellt werden.
822 
VaRβ(f(𝕧, 𝕨)) = inf {z ∈ ℜ | P((f(𝕧, 𝕨)) ≤ z) ≥ β} (94) 
CVaRβ(f(𝕧, 𝕨)) =
1
1 − β 
∫ f(𝕧, 𝕨) p(𝕨)
f(𝕧,𝕨)≥VaRβ(f(𝕧,𝕨))
d𝕨 (95) 
Das aus der Verlustfunktion 𝐶𝑉𝑎𝑅𝛽(𝑓(𝕧, 𝕨)) ermittelte Risiko muss durch das Risikode-
ckungspotential abgedeckt werden können. Durch eine Transformation823 lässt sich die Ver-
lustfunktion in eine lineare Zielfunktion und lineare Nebenbedingungen überführen, sodass 
ein lineares Optimierungsproblem entsteht, bei dem die Dichtefunktion 𝑝(𝕨) für die Lös-
barkeit nicht relevant ist.824 Dazu müssen zusätzliche Hilfsvariablen  𝑧𝑗  , 𝑗 = 1, … , 𝐽 und 𝛼 ein-
geführt werden. Die Variable 𝛼 stellt eine freie Variable über sämtliche reelle Werte ℜ dar, 
welche möglichst klein ist, um einen möglichst hohen Zielfunktionswert zu erreichen und 
um die Nebenbedingungen optimal auszunutzen.825 Das Minimum wird approximativ an der 
Stelle 𝛼 = 𝑉𝑎𝑅𝛽(𝑓(𝕧, 𝕨)) erreicht.
826 𝑉 bezeichnet dabei die Menge aller zulässigen Portfolios, 
welche durch lineare Nebenbedingungen (Volumenober- und -untergrenzen) beschränkt 
werden können. 
 
820 Vektoren werden im weiteren Verlauf mit einer Doppellinie dargestellt. 
821 Vgl. Theiler (2002), S. 110.  
822 Vgl. Theiler (2002), S. 110 f. 
823 Vgl. Theiler (2002), S. 117 ff. 
824 Vgl. Theiler (2002), S. 120 ff. 
825 Vgl. Theiler (2002), S. 120 ff. 
826 Vgl. Theiler (2002), S. 120 ff. 
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max  𝛷(μ′PF) =     μPF   =    ∑  μi  ∙ vi
n
i=1







 ∙  
1
J




   f(𝕧, 𝕨j) − α ≤   zj     j = 1, … , J  
                                   − zj  ≤   0      j = 1, … , J  




 ≤  vPF   
         𝕧 ∈  V ,     v𝑚𝑖𝑛 ≤ vi  ≤  v𝑚𝑎𝑥   (96) 
Damit ist eine Näherungslösung über eine einfache lineare Optimierung möglich, wenn die 
Verteilungen zu den verschiedenen Risikoklassen vorliegen. Darüber hinaus können die in 
Abschnitt 3.3.1 genannten Eigenkapital- und Liquiditätsanforderungen als Nebenbedingun-
gen berücksichtigt werden. 
Unter Einbeziehung der Einlagenseite in die Verlustfunktion ergibt sich folgende Verlust-
funktion, hierbei können durch den Faktor 𝑘 = [0; 1] die Verbindlichkeiten in die Optimie-
rung einbezogen werden oder bei Ansatz eines „Asset only“-Ansatz eben nicht einbezogen 
werden.  












Die Transformationsfunktion des risikoneutralen Entscheiders kann durch Variationen fol-
gender Parameter beeinflusst werden:827 
τ Mittels Vorgabe des maximalen einzusetzenden Risikodeckungspotenti-
als 𝜏 kann die Risikoaversion des Entscheiders lokal beschrieben werden. 
Je kleiner 𝜏 ist, umso stärker ist die daraus resultierende Risikoaversion. 
vmin, vmax Mit Volumenober- und -untergrenzen kann die Risikosteuerung erfolgen. 
k Mittels des Parameters 𝑘 = [0; 1] kann zwischen 0 = der klassischen „As-
set only“-Optimierung und 1 = Surplus-Optimierung unter Einbezie-
hung der Verbindlichkeiten die Optimierungstiefe gewählt werden. 
3.5.2 Abwicklungsfunktion der Bank 
Für die Abwicklungsfunktion der Modellbank werden die Kosten der Produkte unterschied-
lich für die beiden Profitcenter Kundengeschäft (KG) und Zentralgeschäft (ZG) ermittelt. 
Um die Kostenimplikationen einschätzen zu können, werden in der Kostenrechnung zwei 
wesentliche Gliederungskriterien verwendet. Zum einen handelt es sich dabei um die Zure-
chenbarkeit der Kosten auf betriebliche Leistungen und zum anderen um die Abhängigkeit 
 
827 Vgl. Krotsch (2006), S. 103. In Analogie zum risikoaversen Entscheider kann durch die Anzahl der verwendeten Simulationen S 
(Lernphase) die Lerntiefe variiert werden. 
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der Kosten von Beschäftigungsveränderungen.828 Bei der Zurechenbarkeit kann wiederum 
zwischen Einzel- und Gemeinkosten und bei der Abhängigkeit von Beschäftigungsänderun-
gen zwischen fixen und variablen Kosten unterschieden werden.829 Für die weitere Betrach-
tung soll die Abhängigkeit von Beschäftigungsänderungen abgebildet werden. 
Während die Fixkosten sich im kurzfristigen Zeitverlauf nicht verändern und somit bei einer 
Veränderung des Beschäftigungsgrads konstant bleiben, können sich die variablen Kosten 
bei unterschiedlichen Beschäftigungsgraden verändern.830 Beschäftigungsänderungen kön-
nen dabei absolut durch eine Veränderung der Leistungs- oder auch der Produktmengen 
gemessen werden.831 Die Mengen der Modellbank für die beiden Abwicklungsfunktionen 
(Kunden- und Zentralgeschäft) werden durch die am Abwicklungstag gültigen Volumina ab-
gebildet. Dies entspricht auch dem Vorgehen beim Outsourcing oder bei Verlagerungen von 
IT-Serviceleistungen in die Cloud, bei dem auf Basis von in Anspruch genommenen Leis-
tungen mittels dynamischen Bereitstellungsmodellen SaaS, PaaS, IaaS (siehe Abschnitt 
2.1.1.3) Preise festgesetzt werden.832  
Zusätzlich können auch Skaleneffekte entstehen, beispielsweise wenn Banken fusionieren.833 
Hierbei konnte gezeigt werden, dass kleinere Banken durch Wachstum in der Betriebsgröße 
Skaleneffekte erreichen können.834 Aufgrund der Annahme einer konstanten Betriebsgröße 
beziehungsweise Bilanzsumme werden diese Effizienzgewinne in der Modellbank nicht ab-
gebildet. Hintergrund hierfür ist, dass aus der höheren Effizienz betrieblicher Abläufe oder 
auch aus Verbundvorteilen die Effizienzvorteile um ein Vielfaches höher liegen und daher 
im weiteren Verlauf hierauf der Fokus gelegt werden soll.835 
Für die Verrechnung der Kosten innerhalb der Bank existieren verschiedene Verfahren. In 
der traditionellen Bankkostenrechnung dominiert die Vollkostenrechnung. Dabei werden 
alle variablen und fixen Kosten auf die Kostenträgereinheiten verrechnet.836 Ein weiteres 
Verfahren ist Teilkostenrechnung bei dem die Kosten nach dem Verursachungsprinzip dem 
Einzelgeschäft zugerechnet werden. Bei strenger Auslegung des Verursachungsprinzips wird 
jedoch der Großteil der Kosten in Banken, wie beispielsweise Personalkosten und 
EDV-Kosten, den Fixkosten zugerechnet.837 Daher hat sich im Bankbereich noch ein drittes 
Verfahren, die prozessorientierte Standardeinzelkostenrechnung, etabliert. Dieses beinhaltet 
die Erfassung und Bewertung aller bankbetrieblichen Prozesse für eine Kostenzuordnung 
nach Prozessen.838 Für die Modellierung, aber auch wegen der vollständigen Abbildung der 
Kosten, wird die Vollkostenrechnung für die Abwicklungsfunktion angewendet. 
Für eine Analyse der Gesamtkosten einer Bank sind damit Informationen zu fixen und vari-
ablen Kosten (variabler Kostensatz je Produkt 𝑓𝑣𝑖  und Mengen 𝑣𝑖) notwendig, die in Summe 
die Gesamtkosten ergeben.839 
 
828 Vgl. Joos-Sachse (2014), S. 109. 
829 Vgl. Joos-Sachse (2014), S. 110.  
830 Vgl. Joos-Sachse (2014), S. 110.  
831 Vgl. Joos-Sachse (2014), S. 110. 
832 Vgl. Teague (2016), S. 95 ff; vgl. Châlons/Dufft (2016), S. 32. 
833 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 56. 
834 Vgl. Lang/Welzel (1998), S. 78. 
835 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 56. 
836 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 338. 
837 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 344 f. 
838 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 345. 
839 Vgl. Krotsch (2006), S. 109. 
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Gesamtkosten (GK) = Fixkosten (FK) + variable Kosten (VK) (98) 
Aus dem Verhältnis der beiden Kostenblöcke 𝐹𝐾 und 𝑉𝐾 zueinander kann die Variabilisie-
rung der Kosten der Bank als Ganzes und auf Änderungen im Mengengerüst dargestellt wer-
den. Hierbei besitzen Fixkosten einen Variabilisierungsgrad von 0, während variable Kosten 
einen Variabilisierungsgrad von 1 besitzen. Für den Begriff Variabilisierungsgrad kann auch 
synonym Reagibilität verwendet werden. Er ist Ausdruck dafür, wie schnell eine Anpassung 
der Kosten vorgenommen werden kann.840 Variable Kosten können demnach sofort vermie-
den werden, wenn das Volumen zurückgeht, während Fixkosten weiter Bestand haben. Wie 
bereits KROTSCH beschrieben hat, ist in der Praxis auch bei den eher fixen Kosten mit einem 
geringen Variabilisierungsgrad (bezogen auf das Volumen) zu rechnen, da diese erst über 
einen gewissen Zeitraum nach dem Rückgang der Volumina entsprechend vermieden wer-
den können.841 
Die größeren Kostenblöcke von Banken besitzen daher meist eine geringe Reagibilität. Fili-
alkosten bestehen zu einem großen Anteil aus Personalkosten und IT-Kosten und sind damit 
den Fixkosten zuzuordnen. Aufgrund des Kostensenkungsdrucks wurde in den letzten Jah-
ren ein Großteil der Filialen geschlossen, um ‚Leerkosten‘ zu vermeiden.842 Neben dem Ab-
bau von Fixkosten ist die Variabilisierung von Kosten daher ein weiterer wichtiger strategi-
scher Stellhebel, um sich effizienter aufzustellen. So können standardisierte 
IT-Dienstleistungen oder Teile der Anwendungsentwicklung an externe Dienstleister oder 
in Cloud-Lösungen ausgelagert werden,843 um den Variabilisierungsgrad zu erhöhen und so 
flexibel auf unterschiedliche Umwelteinflüsse reagieren zu können. 
Für die Variabilisierung der Kosten in der Abwicklungsfunktion können mittels Variabilisie-
rungsfaktor 𝐹𝑉 entweder die Fixkosten oder die variablen Kosten oder Abstufungen davon 
parametrisiert werden.  
GK =  FK (1 − Fv) + VK ∙ Fv (99) 
Für die Ermittlung der Gesamtkosten wird nun untersucht, wie jeweils isoliert die Fixkosten 
𝐹𝑣 = 0 % und die variablen Kosten 𝐹𝑣 = 100 % für die Modell-Bank abgeleitet werden können. 
Über den Variabilisierungsfaktor werden die beiden Kostenblöcke logisch miteinander ver-
knüpft.  
Für die Parametrisierung der Kosten wurden zunächst die Personal- und Sachkosten im Ver-
hältnis zur Bilanzsumme der Sparkassen für den Zeitraum 2009–2016 untersucht, hierbei 
konnte eine mittlere Kostenquote von 1,77 % in Relation zur Bilanzsumme ermittelt wer-
den.844 Im zweiten Schritt wurde diese Kostenquote auf das gesamte Geschäftsvolumen der 
Modellbank (Kunden- und Zentralgeschäft) bezogen, damit ergibt sich eine 𝐾𝑄 von 0,93 %.
845  
Ableitung der Fixkosten bei Fv = 0%: 
Aufgrund der Annahme einer konstanten Bilanzsumme verändern sich die Fixkosten über 
den Zeitverlauf nicht und werden als Overheadkosten in der Kalkulation berücksichtigt.846 
 
840 Vgl. Krotsch (2006), S. 108. 
841 Vgl. Krotsch (2006), S. 108. 
842 Vgl. Brock (2015), S. 48. 
843 Vgl. Meister (2005), S. 619. 
844 Eigene Berechnung, siehe Deutsche Bundesbank (2015), S. 74; vgl. Deutsche Bundesbank (2017a), S. 82. 
845  𝐾𝑄 = (vBS  ∙ 1,77%)/(vKG +  vZG ) 
846 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 358. 
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Unter Berücksichtigung, dass keine variablen Kosten existieren, wären die Gesamtkosten in 
diesem Fall gleich den Fixkosten.  
Für die Aufteilung der fixen Kosten in Kundengeschäft und Zentralgeschäft wird sich am 
investierten mittleren Volumen ?̅? im Zeitverlauf orientiert, womit die bereits angesprochene 
zeitlich schwache Reagibilität von Fixkosten abgebildet werden kann.847  
GK = FKKG + FKZG = KQ ∙ v̅KG  + KQ ∙ v̅ZG (100) 
 
Ableitung der variablen Kosten bei Fv = 100%: 
Unter der Annahme, dass keine Fixkosten auftreten, ergeben sich die variablen Gesamtkos-
ten 𝑉𝐾 aus der Summe der Kosten je Produkt unter Berücksichtigung des individuellen va-
riablen Volumenkostensatzes 𝑓𝑣𝑖  und dem jeweiligen Volumen 𝑣𝑖. 
GK = VK = ∑ fvi ∙ vi      ;  wenn Fv = 100%  (101) 
Die Ableitung des variablen Volumenkostensatzes 𝑓𝑣 soll für das Profitcenter Kundenge-
schäft anhand der Marge (vor Risikokosten) je Produkt erfolgen.
848 Dabei setzen die Kalku-
lation und der Vertrieb der Produkte voraus, dass das Einzelprodukt im Kundengeschäft 
kostendeckend kalkuliert wurde. Daher können anhand der Aufwands- und Ertragsrelation 
und den Bruttomargen variable Volumenkostensätze geschätzt werden.  
Die mittlere Aufwands- und Ertragsrelation (AER) in den Sparkassen liegt bei 66 %. 849 Ohne 
Berücksichtigung des Provisionsüberschusses steigt die Aufwands- und Ertragsrelation auf 
84 %.850 Dies bedeutet, dass für einen Euro Ertrag 84 Cent aufgewendet werden. Für die 
Ableitung des variablen Kostensatzes wird sich an der höheren Aufwands- und Ertragsrela-
tion orientiert, da die Provisionen separat modelliert werden. In Abhängigkeit der individu-
ellen Bruttokundenmarge 𝑚𝑖  und der Annahme einer ähnlichen Aufwands- und Ertragsrela-
tion für den Strukturbeitrag kann damit ein individueller variabler Kostensatz 𝑓𝑣𝑖 pro Produkt 
für die Modellbank ermittelt werden. In Verbindung mit dem abgewickelten Volumen im 
Kundengeschäft ergeben sich somit die variablen Kosten 𝑉𝐾𝐾𝐺 für die Abwicklungsfunktion 






∑ fvi ∙ vi
∑ mi ∙ vi
  (102) 
VKKG   = ∑ AER ∙ mi ∙ vi = AER ∙  m̅KG ∙ v̅KG (103) 
Für die variablen Kosten der Abwicklungsfunktion Zentralgeschäft 𝑉𝐾𝑍𝐺  kann keine direkte 
Kostenzuordnung mittels Marge vorgenommen werden, da auch übergreifende Zusammen-
hänge im Rahmen der Gesamtbanksteuerung abgebildet werden müssen. Jedoch wird sich 
hier im Gegensatz zu den fixen Kosten nicht am durchschnittlich abgewickelten Volumen 
der j-ten Periode im Simulationslauf orientiert, sondern an dem tatsächlich aktuell allokierten 
Volumen im Zentralgeschäft der j-ten Periode mit einer entsprechend höheren Reagibilität. 
 
847 Vgl. Krotsch (2006), S. 110. 
848 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 40 ff. Durch die Marktzinsmethode erfolgt eine Aufspaltung in Konditionsbeitrag und Strukturbei-
trag. Der Bruttoertrag beinhaltet beide Beiträge. 
849 Vgl. Deutsche Bundesbank (2015), S. 74; vgl. Deutsche Bundesbank (2017a), S. 82.  
850 Vgl. Deutsche Bundesbank (2015), S. 74; vgl. Deutsche Bundesbank (2017a), S. 82. 
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Damit können eine erhöhte Handelstätigkeit und damit verbundene direkte Kosten abgebil-
det werden. Die variablen Kosten des Zentralgeschäfts ergeben sich daher aus dem Volumen 
des Zentralgeschäfts multipliziert mit der Kostenquote. 
VKZG = KQ ∙ vZG (104) 
Damit kann die variable Abwicklungsfunktion als Summe der variablen Kosten aus dem 
Zentralgeschäft und Kundengeschäft dargestellt werden. 
VK =  VKKG+ VKZG (105) 
Die Abwicklungsfunktion der Bank ergibt damit folgenden Zusammenhang: 
GK = (1 − Fv)(KQ ∙ [v̅KG + v̅ZG]) + Fv ∙ (AER ∙  m̅KG ∙ v̅KG + KQ ∙ vZG) 
(106) 
Wie bereits beschrieben entstehen Fixkosten zeitabhängig und können absolutfix oder 
sprungfix sein. Bei großen Schwankungen des Beschäftigungsgrades beziehungsweise der 
Mengen ändern sich absolutfixe Kosten nicht. Das bedeutet, dass die Gesamtkosten kon-
stant bleiben, während sich die Stückkosten beziehungsweise Volumenkostensätze bei stei-
gender Menge beziehungsweise Volumen reduzieren. Dies ist die sogenannte Fixkostende-
gression.851 Sprungfixe Kosten hingegen bleiben innerhalb von Intervallen konstant und 
verändern sprunghaft die Gesamtkosten beim Überschreiten von Ober- oder Untergrenzen. 
Die variablen Stückkosten zeigen auch die typischen Degressionseffekte, steigen aber bei 
Überschreiten von bestimmten Grenzen auch mit an. 852 Die Degressionseffekte, aus Effi-
zienzsteigerungen der betrieblichen Abläufe, sollen mittels Degressionsfaktor 𝐹𝑑 zugelassen 
werden. Hierbei werden bei 𝐹𝑑 = 0 % keine Kostendegressionseffekte abgebildet und es kön-
nen bei 𝐹𝑑 > 0 % die variablen Kosten aufgrund von vorhandenen Skaleneffekten reduziert 
werden. Die periodische Gesamtkostenfunktion stellt sich dann allgemein wie folgt dar und 
ist die Basis für die Berechnung von barwertigen Erfolgsfaktoren (siehe Abschnitt 3.4.5.2): 
𝐄𝐊 = GK =  FK (1 − Fv) + VK ∙ Fv(1 − Fd) (107) 
Die Gesamtkostenfunktion der Modellbank kann somit durch folgende Parameter verändert 
werden:853 
Fv Mit dem Parameter kann der Anteil der variablen Kosten an den Gesamtkosten ver-
ändert werden. 
Fd Mittels Degressionsfaktor kann eine Reduzierung der variablen Stückkosten auf-
grund möglicher Fixkostendegressionseffekte simuliert werden. 
3.5.3 Vertriebsfunktion der Bank 
Sehr entscheidende Größen bei Banken, gerade im Niedrigzinsumfeld, sind die Provisions-
erträge und -aufwendungen. Je nachdem, welche Vertriebswege verfolgt werden, können 
diese einen Großteil der operativen Erträge ausmachen. Über alle Sparkassen ergibt sich ein 
Anteil des Provisionsüberschusses am Zinsüberschuss von durchschnittlich 27 % (Zeitraum 
 
851 Vgl. Joos-Sachse (2014), S. 111. 
852 Vgl. Joos-Sachse (2014), S. 111. 
853 Vgl. Krotsch (2006), S. 112. 
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2009 bis 2016) mit ansteigender Tendenz.854 Damit ist das Provisionsergebnis die zweitwich-
tigste Einkommensquelle hinter dem Zinsüberschuss und wirkt ertragsstabilisierend in einem 
Niedrigzinsumfeld.855 
Provisionen werden nach solchen mit Zinscharakter (Bereitstellungsprovisionen, Überzie-
hungsprovisionen) und solchen mit Dienstleistungscharakter unterschieden.856 Letztere und 
damit auch der Großteil des Provisionsergebnisses umfassen „Entgelte aus dem Giro- und 
Zahlungsverkehr, dem Wertpapier- und Depotgeschäft sowie Vermittlertätigkeit bei Kredit-
, Spar-, Bauspar- und Versicherungsverträgen“.857 Die Entgelte aus dem Giro- und Zahlungs-
verkehr machen mit ca. 50 % den größten und stabilsten Anteil am Provisionsüberschuss 
aus, gefolgt von jeweils ca. 20 bis 30 % aus dem Wertpapier- und Depotgeschäft und dem 
Vermittlungsgeschäft, je nachdem, wo ein Institut seinen Schwerpunkt hat.858 Anhand der 
Geschäftsberichte der Volksbanken kann diese Verteilung nachvollzogen werden. Das Wert-
papier- und Depotgeschäft (Fonds, Zertifikate, Drittanbieterfonds) ist dabei der volatilste 
Anteil des Provisionsüberschusses.  
 
Die Modellierung der Vertriebsfunktion erfolgt als Partialmodell, welches sich bei der Ab-
bildung auf bestimmte Teile des Provisionsergebnisses beschränkt. Wie bereits in Kapi-
tel 3.4.2.4 beschrieben, wird als Basisgröße für den Provisionsüberschuss das Kundenge-
schäftsvolumen verwendet. Damit kann eine Gesamtprovisionsquote im Verhältnis zum 
Kundengeschäftsvolumen (Annahme: 𝑃𝑟𝑒𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣 = 0,51 %)
859 ermittelt werden, welche die Be-
zugsgröße für die Teilkomponenten des Provisionsüberschusses ist.860 Hierbei wird der Pro-
visionsüberschuss in seine Einzelkomponenten mit dem individuellen Gewicht 𝜔 am Ge-
samtprovisionsüberschuss zerlegt und folgende Teilprovisionsquoten modelliert: 
pGiro =  ωGiroPrelativ (108) 
pWP =  ωWPPrelativ (109) 
pVM =  ωVMPrelativ (110) 
Wie bereits erläutert, setzt sich der Provisionsüberschuss (Dienstleistung) 𝑃𝑎𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡 aus dem 
mit dem Kundengeschäftsvolumen 𝑣𝐾𝐺  gewichteten Giro- und Zahlungsverkehr 𝑝𝐺𝑖𝑟𝑜, dem 
Wertpapier- und Depotgeschäft 𝑝𝑊𝑃  und dem Vermittlungsgeschäft 𝑝𝑉𝑀 zusammen. 
 
Provisionsfunktion = Pabsolut =  vKG ∙ (pgiro + pWP +  pVM) (111) 
 
Da der Giro- und Zahlungsverkehr schon am weitesten standardisiert ist, wird diese Kom-
ponente nur in Abhängigkeit des Kundengeschäftsvolumens modelliert. Die für den Vertrieb 
und letztlich auch für die Industrialisierung wesentlichen Komponenten des Wertpapier- und 
Depotgeschäfts und das Vermittlungsgeschäft sollen jedoch weiter konkretisiert werden, da 
 
854 Vgl. Deutsche Bundesbank (2015), S. 74; vgl. Deutsche Bundesbank (2017a), S. 82. 
855 Vgl. Deutsche Bundesbank (2016b), S. 76. 
856 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 753. 
857 Deutsche Bundesbank (2017a), S. 65. 
858 Sparkassen veröffentlichen nicht die Zusammensetzung ihres Provisionsergebnisses, daher wurden beispielhaft 2 Volksbanken unter-
sucht, um eine Ableitung für das Vertriebsrisiko und die immer wichtiger werdende Komponente des Provisionsergebnisses ein-
schätzen zu können. 
859 Ableitung aus Datensatz der Genossenschaftsbanken - Zeitraum 2005-2011. 
860 Für die Aufteilung des Provisionsgeschäfts werden folgende Gewichte angenommen: ωGiro = 50%,  ωWP = 20%;  ωVM = 30%. 
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hier durch Robo-Advisory, aber auch durch neue Kommunikationskanäle, die stärksten Ef-
fekte aus der Industrialisierung zu erwarten sind. 
Das Wertpapier- und Depotgeschäft kann neben den Depotgebühren zum Beispiel Vermitt-
lungsprovisionen für den Verkauf von Investments, Bestandsprovisionen für die Haltedauer 
des Investments sowie Rücknahmeabschläge oder Gebühren für einen Kauf beziehungs-
weise Verkauf beinhalten.861 Je nachdem wie professionell die Depots verwaltet werden, kön-
nen bei geringer Diversifikation und hoher Volatilität Transaktionen (Stop-Loss-Limite) aus-
gelöst oder auch die Bemessungsgrundlage der Bestandsprovision beeinflusst werden, was 
sich wiederum auf das Provisionsergebnis aus dem Wertpapier- und Depotgeschäft auswirkt. 
In Abhängigkeit der Volatilität der Kundenportfolios soll daher das Provisionsergebnis aus 
Wertpapier- und Depotgeschäft mittels einer normalverteilten stochastischen Variable 
𝜀~ 𝑁(0,1) und dem Volatilitätsparameter 𝜎 abgebildet werden, welcher je nach Professiona-
litätsgrad und Beratungsqualität der Prozesse entsprechend parametrisiert wird. Damit ergibt 
sich in Abwandlung zu statischen Provisionsquote 𝑝𝑊𝑃  eine stochastische Provisions-
quote  ?̈?𝑊𝑃 mit folgendem Zusammenhang: 
p̈WP = pWP ∙ (1 + ε ∙ σ) (112) 
Ein weiterer Bestandteil der Provisionsfunktion ist das Vermittlungsgeschäft. Dessen Ergeb-
nisbeitrag hängt stark von der Nutzungsintensität der Kunden, der Ertragsstärke der Pro-
dukte und von Cross-Selling-Quoten ab.862 In den Sparkassen wurde auf Basis von Produkt-
gruppen eine durchschnittliche Cross-Selling-Quote von 3 Produktgruppen pro Kunde 
gemessen.863 Darüber hinaus hat eine Unternehmensberatung erhoben, dass bei einer mode-
raten Steigerung der Cross-Selling-Quote um 0,5 Produkte ein Mehrertrag pro Kunde von 
10 bis 15 % generiert werden kann, wobei der Zusammenhang Ertrag zu Cross-Sel-
ling-Quote sehr stark vom Ertragspotential der Produkte beziehungsweise Produktgruppen 
abhängig ist.864 Daher soll das Vermittlungsgeschäft in Abhängigkeit der Cross-Selling-Quote 
𝐶𝑆 und des Steigerungspotentials 𝜂 je 0,5 Produktgruppen wie folgt modelliert werden. Es 
wird dabei ein linearer Zusammenhang angenommen. Durch Modellierung der Cross-Sel-
ling-Quote ergibt sich aus der statischen Provisionsquote 𝑝𝑉𝑀 eine parametrisierbare Provi-
sionsquote ?̈?𝑉𝑀 . 
 
p̈VM  =  (CS − 3) ∙ [
pVM ∙ η 
0,5
] + pVM =




Damit ergibt sich für die Vertriebsfunktion der Bank folgender Zusammenhang. 
 
𝐄𝐏 =  vKG ∙ [𝑝𝑔𝑖𝑟𝑜 + 𝑝𝑊𝑃 ∙ (1 + ε ∙ σ )  + 𝑝𝑉𝑀 (





861 Vgl. Fehr u. a. (03.01.2018). 
862 Vgl. Effert (2010), S. 79. Unter Cross-Selling wird der Verkauf von weiteren Produkten oder Dienstleistungen durch Ausnutzung von 
vertriebsstrategischen Partnerschaften verstanden. 
863 Vgl. Sturtzkopf/Miekley Falk H. (2006), S. 126. 
864 Vgl. Schneider (2007), S. 36. 
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Die Vertriebsfunktion der Modellbank kann damit durch folgende Parameter verändert wer-
den: 
σ Über den Volatilitätsparameter wird die Beratungsqualität und damit die Schwankung 
im Provisionsergebnis im Wertpapier- und Depotgeschäft über den Zeitablauf dar-
gestellt. 
CS Mittels Cross-Selling-Quote kann ausgedrückt werden, wie stark die Kundendurch-
dringung durch eine Multikanalstrategie wirkt. 
η Mit dem Parameter Steigerungspotential des Ertrags kann die Sensitivität bei einem 
Anstieg der Cross-Selling-Quote um 0,5 Produktgruppen verändert werden. 
Nachdem die Bankprozesse beschrieben worden sind, können nun im nächsten Schritt die 




3.6 Modellierung der Industrialisierungsfaktoren 
In Abschnitt 2.2 wurden die Industrialisierungstendenzen in Bezug auf den Leistungserstel-
lungsprozess von Banken beschrieben, während in diesem Abschnitt nun die entsprechende 
modellhafte Ausgestaltung der Industrialisierungsfaktoren der Transformations-, Abwick-
lungs- sowie Vertriebsfunktion erfolgen soll. 
Die Industrialisierungsparameter sollen, für einen Vergleich, inhaltlich identisch für die bei-
den unterschiedlichen Entscheider betrachtet werden. 
3.6.1 Industrialisierung der Transformation 
Für die Transformation werden gemäß der Beschreibung im Abschnitt 2.2.4 die Vernetzung 
und Automatisierung der Bankdisposition hin zu einer integrierten Gesamtbanksteuerung 
mit entsprechenden Industrialisierungsparametern modelliert. Durch die Industrialisierung 
sollte eine verbesserte Allokation der Bankmittel, entsprechend dem Risikoappetit der Bank, 
und mithin eine geringere Volatilität des Bankergebnisses erreicht werden.865 Die Industria-
lisierungsparameter werden anhand des Risikomanagementprozesses zur Risikoanalyse, Ri-
sikosteuerung und Risikokontrolle abgeleitet.866 
Die Risikoanalyse aus Industrialisierungssicht ist für die Transformation vor allem mit der 
Auswertungskapazität und den dafür notwendigen Ressourcen verknüpft. Der Grad der In-
dustrialisierung wird mittels der Parameter Lerntiefe und Optimierungstiefe abgebildet. 
Die Risikosteuerung befasst sich mit der Entscheidungsfindung, welche Risiken eingegangen 
werden sollten und welche begrenzt werden müssen. Der Industrialisierungsgrad bemisst 
sich dabei daran, wie stark der menschliche Einfluss eingegrenzt werden kann, bis hin zu 
einer automatisierten Entscheidungsfindung. Die Steuerung kann mittels verschiedener Li-
mitarten (Minimumlimite, Maximumlimite oder auch Risikolimite) erfolgen und zusätzlich 
über stochastische Eingriffe des Entscheiders.  
Für die Risikokontrolle/-überwachung sind aus Industrialisierungssicht die schnelle Verfüg-
barkeit der Risikodaten beziehungsweise Reports, die Konsistenz und Integrität der Risiko-
daten wesentliche Faktoren. Dafür ist es notwendig, eine entsprechende IT-Infrastruktur 
vorzuhalten. Industrialisierung wirkt hierbei über die verstärkte Integration der Ertrags- be-
ziehungsweise Risikosteuerung. Der Industrialisierungsgrad wird über die konsistente Art 
der Risikodatenaggregation und der integrierten Betrachtung der Regulatorik parametrisiert. 
Im Folgenden werden nun die bereits angesprochenen Industrialisierungsparameter weiter 
präzisiert. 
Optimierungstiefe (Analyse): Bei der Identifikation der Risiken geht es darum, Ursache-Wir-
kungsbeziehungen zu erkennen.867 Im Kontext der Industrialisierung können aufgrund hö-
herer Rechenkapazitäten und geringerer Kosten für den Speicherplatz immer größere Da-
tenmengen verarbeitet und analysiert werden und dabei spielen integrierte Datenhaushalte 
eine wesentliche Rolle. Dadurch ist es den Banken nunmehr möglich, neben der Betrachtung 
des aktivischen Zentralgeschäfts (Eigenanlagen) im Rahmen eines Asset-Liability-Manage-
ments eine gesamthafte Analyse der Risiken und auch Optimierung vorzunehmen. Dies soll 
 
865 Vgl. Riese (2006), S. 154; vgl. Ziegenbein (2007), S. 61 ff; vgl. Kriele/Wolf (2012), S. 1 ff. 
866 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 12; vgl. Krotsch (2006), S. 113 ff. 
867 Vgl. Ziegenbein (2007), S. 63. 
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durch den Parameter Optimierungstiefe ausgedrückt werden, wobei im industrialisierten Fall 
die Verbindlichkeiten mit einbezogen werden, während im nicht-industrialisierten Fall nur 
die Aktivseite der Bilanz bei der Optimierung der Mittelallokation mit einbezogen wird. 
Lerntiefe (Analyse): Ein weiterer Effekt im Zusammenhang mit der Verarbeitungskapazität 
ergibt sich bei dem Einbezug von Marktdatenhistorien. Aufgrund begrenzter Verarbeitungs-
kapazitäten können im nicht-industrialisierten Fall ‚nur‘ Modelle mit begrenzten historischen 
Daten einbezogen werden, wie dies beispielsweise bei der Historischen Simulation der Fall 
ist. Im industrialisierten Fall können hingegen mittels Monte-Carlo-Simulation historische 
Verteilungen mit langen Zeitreihen aufgrund von Cloud Computing und integrierter Daten-
haushalte auf einer höheren Detailtiefe analysiert werden. Dazu soll der Parameter Lerntiefe 
dienen, der die historische Kovarianzmatrix der Bank mit einer unterschiedlichen Tiefe aus 
den vergangenen Perioden analysiert. Bei einer Lerntiefe von beispielsweise 8 % würden nur 
die letzten 8 % der Gesamtperioden in die Optimierung einfließen, was auf eine begrenzte 
Rechen- und Speicherkapazität hindeutet.868 Bei einer Lerntiefe im industrialisierten Fall wer-
den hingegen 100 % der Historie berücksichtigt. 
Minimumlimite (Steuerung): Für die Risikosteuerung einer Bank ist das Limit-System der Bank 
entscheidend. Hierdurch können wiederum Abweichungen von der Effizienzmarkthypo-
these entstehen, da beispielsweise durch die Verwendung von Minimumlimiten eine Art 
‚Home Bias‘ entsteht und nicht die effiziente Allokation der Mittel im Mittelpunkt steht.869 
Hohe Minimumlimite deuten daher auf manuelle Entscheidungskomponenten hin sowie da-
rauf, dass ein Teil der Assets aufgrund von fehlenden Steuerungsinstrumenten (z. B. Credit 
Default Swaps) nicht gesteuert werden können.  
Maximumlimite (Steuerung): Zur Risikobegrenzung können in der Modellbank sowohl Volu-
men- als auch Risikolimite vorgegeben werden. In Bezug auf die Volumenlimite kann für 
jede Einzelposition870 ein Maximumvolumenlimit zur Risikobegrenzung vorgegeben werden. 
Bei voller Akzeptanz des Optimierungsalgorithmus im industrialisierten Fall wird kein Ma-
ximumlimit vergeben, was dem Vertrauen auf eine vollautomatische Steuerung entspricht. 
Hingegen deuten bewusste manuelle Eingriffe mittels Maximumvolumenlimit eher auf einen 
nicht vollautomatischen Steuerungsprozess hin. 
Einflussfaktor Mensch (Steuerung): Ein weiterer Effekt in der Steuerung ist, dass die Mitarbeiter 
und nicht nur die Spezialisten beispielsweise die Risikomessmodelle verstehen und beherr-
schen müssen.871 Daraus können sich in einer nicht automatisierten Disposition immer wie-
der Fehler aus den verbleibenden Einflüssen des Menschen ergeben, welche mit einem 
stochastischen ‚Bias‘ abgebildet werden.872 Dazu wird eine stochastische Komponente 𝑎 für 
das Zentralgeschäft (Zins 𝑣𝑇1/𝑣𝑇2 und Aktien 𝑣𝐴1) im nicht-industrialisierten Fall wie folgt 
definiert: Es wird eine Umschichtung von dem Produkt Fristentransformation 
für  ?̂?𝑇1 >  0: ?̂?𝑇1 = 𝑣𝑇1 − 𝑎1 und für ?̂?𝑇1 ≤ 0: ?̂?𝑇2 = 𝑣𝑇2 − 𝑎2 hin zu Aktien vorgenommen 
𝑣𝐴1 =  𝑣𝐴1 + 𝑎1 + 𝑎2. 873 Damit werden nicht rationale Entscheidungen des Managements ab-
gebildet. 
 
868 Vgl. Krotsch (2006), S. 114 f. 
869 Vgl. Krotsch (2006), S. 114; vgl. Kapital 3.2.2. 
870 Einzelposition bedeutet, es wird für jedes Produkt eine Obergrenze vorgegeben.  
871 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 192. 
872 Vgl. Krotsch (2006), S. 114. 
873 Es handelt sich bei 𝑎 um eine zufallsbedingte Zahl im Bereich von 0 ≤ 𝑎 ≤ 500, mit 𝑎 = 𝑎1 + 𝑎2. 
 116 
 
Risikolimit (Steuerung): Das Risikolimit ist ein weiterer Steuerungsparameter, wobei das zu-
grunde liegende Standrisikomaß VaR nur einen bestimmten Punkt der Verteilung abbildet.874 
Aufgrund dessen, dass der CVaR nicht nur einen Punkt der Verteilung, sondern das gesamte 
Ende der Verteilung betrachtet, wird vorausgesetzt, dass entsprechend lange Zeitreihen und 
auch entsprechende Modellierungsmöglichkeiten (Monte-Carlo-Simulation) und damit ana-
log zur Lerntiefe die entsprechenden Speicher- und Rechenkapazitäten vorhanden sind. Dar-
über hinaus deckt der CVaR damit den Maximalverlust ab und somit können weitere manu-
elle Eingriffe, die beim Überschreiten des VaR entstehen, reduziert werden. Daher deutet 
die Steuerung in einer industrialisierten Bank eher auf eine Risikomessung mittels CVaR hin, 
während in der nicht-industrialisierten Bank mittels VaR gesteuert wird. Daher werden zwei 
unterschiedliche Entscheider betrachtet, sodass die beiden Risikolimite in einem logischen 
Kontext abgebildet werden können. 
Risikoaggregation (Überwachung): Ein weiteres Thema für die Überwachung und Begrenzung 
des Risikos liegt in der Risikoaggregation auf Gesamtbankebene. Häufig werden die Risiken 
addiert, um das Gesamtrisiko der Bank zu ermitteln.875 Dabei wird implizit unterstellt, dass 
eine Korrelation von 1 zwischen den Hauptrisikoarten besteht. Insgesamt ist dies eine vor-
sichtige, aber keine ökonomisch konsistente Vorgehensweise. Mit der Analyse der Korrela-
tionen und der Unterscheidung von Stress- und Normalphasen kann die Stabilität der Kor-
relationen nachgewiesen werden, was wiederum entsprechende Auswertungskapazitäten 
sowie entsprechende Modelle zur Abbildung voraussetzt. Für eine industrialisierte Bank wird 
daher angenommen, dass diese einen korrelierten Gesamt-VaR zumindest für Adressen- und 
Marktpreisrisiken berechnen kann, während eine nicht-industrialisierte Bank die Einzel-VaR 
der Geschäftsarten addiert, um das Gesamtrisiko der Bank zu berechnen.876  
Regulatorik (Überwachung): Ein weiterer Steuerungsaspekt ist die Betrachtungsweise der Regu-
latorik (Eigenkapitalanforderungen, Liquiditätsanforderungen). Diese sind grundsätzlich 
durch den Gesetzgeber vorgegeben877 und können entweder ex post betrachtet werden oder 
im Sinne einer integrierten Steuerung als Leitplanken zur Steuerung berücksichtigt werden. 
Durch den modularen Aufbau der IT-Infrastruktur können in einer industrialisierten Bank 
diese Nebenbedingungen simultan mit berücksichtigt werden, während dies dezentral und 
mit verschiedenen Steuerungstools ausgestattete nicht-industrialisierte Banken vor große 
Herausforderungen stellt. 
3.6.2 Industrialisierung der Abwicklung 
Für die Abwicklung werden gemäß der Beschreibung im Abschnitt 2.2.3 zwei wesentliche 
Tendenzen unterschieden, zum einen die standardisierte und automatisierte Abwicklung und 
zum anderen die Reduktion der Fertigungstiefe, die eine Variabilisierung der Kosten zu-
lässt.878 
Im Vordergrund der standardisierten und automatisierten Abwicklung steht dabei im We-
sentlichen die Prozessautomatisierung im Sinne eines Straight-Through-Processing, bei dem 
mit Hilfe von Softwarelösungen unter Einbindung von Kundenschnittstellen 
 
874 Siehe Abschnitt 3.2.3. 
875 Siehe Abschnitt 3.4.6.3; Die Addition wird auch teilweise aufgrund unterschiedlicher nicht konsistenter Risikomodelle vorgenommen. 
876 Vgl. Deutsche Bundesbank (2019b), S. 34. Die Stabilität von Interrisikodiversifikationseffekten stellt die Banken vor Herausforderun-
gen, diese der Aufsicht nachzuweisen. 
877 Siehe Abschnitt 3.3.1. 
878 Vgl. Krotsch (2006), S. 116. 
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‚End-to-End-Geschäftsprozesse‘ gebaut werden. 879 Hierbei sollen möglichst ohne manuelle 
Eingriffe und mit einem hohen Standardisierungsgrad Kosten eingespart, die Servicequalität 
erhöht und eine ständig verfügbare Architektur geschaffen werden, um dem Kunden jeder-
zeit die geforderte Leistung anbieten zu können.  
Die Reduktion der Fertigungstiefe beschäftigt sich mit der Fokussierung auf das Kernge-
schäft. Dies kann auf unterschiedlichen Wegen funktionieren. So können dem Kerngeschäft 
nicht zugeordnete Geschäftsbereiche ausgelagert werden (Outsourcing von Leistung), 
wodurch eine Variabilisierung der Kosten ermöglicht wird oder die Bank spezialisiert sich 
selbst als Abwickler und akquiriert zusätzliches Volumen (Insourcing), wobei meist zusätzli-
che Kosten für die Akquisition des Drittgeschäfts anfallen und somit die Variabilisierung der 
Kosten nicht möglich ist.880 Aufgrund des höheren Volumens können dann aber Skalenef-
fekte auftreten, was die Kosten pro Stück senkt und die Bank wettbewerbsfähiger macht. 
Die Standardisierung, die Automatisierung und die Reduktion der Fertigungstiefe im Ab-
wicklungsbereich sollen mit den beiden Parametern zur Kostendegression und Kostenvari-
abilisierung im Bankmodell abgebildet werden. 
Kostendegression: Durch die konsequente Automatisierung und Standardisierung der Prozesse 
und durch umfangreiches Insourcing kann der große Kostenblock Personalkosten reduziert 
werden, was die Kosten je ausgebrachter Menge sinken lässt. Dieser Faktor wird über den 
Degressionsfaktor 𝐹𝑑 abgebildet (siehe Abschnitt 3.5.2). Bei 𝐹𝑑 = 20 % würden die variablen 
Kosten um 20 % reduziert und bei 𝐹𝑑 = 0 % würde keine Kostendegression vorliegen. 
Kostenvariabilisierung: Durch eine Verringerung der Wertschöpfungstiefe, indem beispielsweise 
IT-Serviceleistungen in eine Cloud ausgelagert werden und mit dynamischen Bereitstellungs-
modellen SaaS, PaaS, IaaS (siehe Abschnitt 2.2.3) entsprechende Preise für die Leistungen 
verhandelt werden, ist die Skalierbarkeit und damit die Kostenvariabilisierung gewährleistet. 
Dies soll in der Modellbank mittels Variabilisierungsfaktor 𝐹𝑉 abgebildet werden. So ist bei 
𝐹𝑉 = 100% das Geschäftsmodell zu 100 % skalierbar, was bedeutet, dass wenn kein Geschäft 
mehr besteht, auch keine Kosten anfallen.881 Somit besteht eine direkte Abhängigkeit vom 
jeweiligen Abwicklungsvolumina. 
3.6.3 Industrialisierung des Vertriebs 
Für den Vertrieb werden gemäß der Beschreibung in Abschnitt 2.2.2 zwei wesentliche Ten-
denzen unterschieden, zum einen der standardisierte und spezialisierte Vertrieb und zum 
anderen die automatisierte und vernetzte Vertriebsunterstützung. 
Der standardisierte und spezialisierte Vertrieb ermöglicht es, auf verschiedenen Vertriebska-
nälen (online, offline) präsent zu sein, und erfordert offene Schnittstellen, um Vertriebs- be-
ziehungsweise Kooperationspartner einzubinden. Daraus können Kosten- und Differenzie-
rungsvorteile gegenüber Mitbewerbern, aber auch eine qualitativ höhere Beratung mit 
stabilen Erträgen resultieren. Die vernetzte und automatisierte Vertriebsunterstützung hin-
gegen generiert Mehrwerte für eine bedarfsgerechte Beratung durch die Bereitstellung von 
Metainformationen und eine systematische Gestaltung der Kundenbeziehungsprozesse. 
 
879 Vgl. Krotsch (2006), S. 116. 
880 Vgl. Krotsch (2006), S. 116 f.  
881 Vgl. Krotsch (2006), S. 117. 
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Dadurch kann im Ergebnis eine höhere Durchdringung der Geschäftsbeziehung zum Kun-
den erreicht werden.  
Die Abbildung der Industrialisierung im Vertrieb wird über zwei Parameter im Hinblick auf 
das Provisionsergebnis abgebildet. Das ist zum einen die Beratungsqualität und zum anderen 
die Kundendurchdringung durch eine Multikanalstrategie.  
Beratungsqualität: Die Beratungsqualität wird anhand der Schwankung des Wertpapier- und 
Provisionsergebnisses 𝜎 gemessen und dargestellt. Hierbei wird angenommen, dass durch 
eine höhere Beratungsqualität und Einbindung von Kooperationspartnern ein stabileres Pro-
visionsergebnis im Wertpapier- und Depotgeschäft erwirtschaftet werden kann, was weniger 
volatil in Abhängigkeit unterschiedlicher Marktphasen ist. Dies liegt an der systematischen 
Beratungsqualität in Form einer optimalen Portfoliostruktur für den Kunden unter moder-
nen portfoliotheoretischen Ansätzen sowie daran, dass bei der Allokation ebenso Fremdpro-
dukte von Kooperationspartnern berücksichtigt werden, wodurch ein diversifiziertes Port-
folio entsteht. Bei einer hohen Beratungsqualität ist 𝜎 = 5 % und somit besteht nur eine 
geringe Schwankung des relativen Provisionsergebnisses im Wertpapier- und Depotgeschäft 
aufgrund von Marktvolatilitäten, während 𝜎 = 45 % eine Schwankung des Provisionsergebnis 
von 45 % im Zeitverlauf unterstellt und damit auf eine geringere Beratungsqualität hinweist. 
Multikanalnutzung: Die Kundendurchdringung über eine Multikanalstrategie soll mittels 
Cross-Selling-Quote abgebildet werden. Die Cross-Selling-Quote wirkt auf das Provisions-
ergebnis im Vermittlungsgeschäft der Bank und wird mittels des Parameters 𝐶𝑆 abgebildet. 
Bei einer höheren Kundendurchdringung beziehungsweise verstärkten Multikanalnutzung 
aufgrund eines systematischen Kundenbeziehungsprozesses unter Einbeziehung aller vor-
handen Informationen kann beispielsweise eine Cross-Selling-Quote von durchschnittlich 
10 Produkten abgebildet werden, was gegenüber einer unterstellten Standard-Cross-Selling-
Quote von 3,5 Produkten zu einer Steigerung des Provisionsergebnisses aus Vermittlung 
führt. Es wird ein linearer Zusammenhang angenommen, wodurch eine Steigerung der 
Cross-Selling-Quote um 0,5 Produkte einen Mehrertrag pro Kunde von 10 bis 15 % gene-
riert.882 Insgesamt ist die Skalierung über die Cross-Selling-Quote begrenzt, aufgrund des ab-
nehmenden Grenznutzen des Kunden. Für den Kunden bietet sich jedoch aufgrund der Di-
gitalisierung ein viel größeres Produktangebot (auch mit Fremdanbietern), so dass der 
Cross-Selling-Quote und der Multikanalnutzung eine besondere Bedeutung beigemessen 
werden muss. 
3.6.4 Zusammenfassung der Industrialisierungsszenarien 
Für die nachfolgende Untersuchung sollen die einzelnen Industrialisierungsfaktoren, einge-
bettet in einem Gesamtzusammenhang, als Szenarien isoliert untersucht werden. Als Ver-
gleichsmaßstab wird eine entsprechend parametrisierte industrialisierte Bank (Szenario 13) 
definiert. Mit dieser Bank können dann die verschiedenen nicht-industrialisierten Zustände 
verglichen werden. Es wird jede Strategie beziehungsweise jedes Szenario isoliert betrachtet, 
sodass ceteris paribus die Einzelfaktoren hinsichtlich ihrer Effizienzpotentiale im Kontext 
 
882 Vgl. Schneider (2007), S. 36. 
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der Industrialisierung überprüft werden können. Es werden 8 Szenarien zur Transforma-
tionsfunktion der Bank (siehe Abschnitt 3.6.1), 2 Szenarien der Abwicklungsfunktion (siehe 
Abschnitt 3.6.2) und 2 Szenarien der Vertriebsfunktion (siehe Abschnitt 3.6.3) untersucht. 
 
 
Abbildung 13: Parametrisierung der Industrialisierungsszenarien883  
 
883 Eigene Darstellung, in Anlehnung an Krotsch (2006), S. 141. Für das Produkt Anleihen (HQLA) des Zentralgeschäfts werden keine 
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3.7 Modellierung des Outputs 
Das Ziel der Gesamtbanksteuerung ist es, unter Vorgabe der Leitplanke der Risikotragfähig-
keit die risikoadjustierte Gesamtbankperformance zu maximieren. Dabei verändert sich 
durch jedes neue Geschäft die Risikosituation und es werden aufsichtsrechtliche Eigenmittel 
gebunden.884 Unter dem Aspekt des Chance-Risiko-Kalküls muss möglichst mit einer Kenn-
zahl der Zustand der Bank beschrieben werden können. Dazu wurden in der Vergangenheit 
verschiedene Überlegungen angestellt und es sind unterschiedliche Kennzahlen beziehungs-
weise Kennzahlensysteme entwickelt worden. Aus diesen soll im Folgenden zum einen für 
die Modellbank eine geeignete Performancekennzahl ausgewählt und zum anderen ein Maß 
für die Verstärkungswirkung der Bank abgeleitet werden. 
3.7.1 Kennzahlenbetrachtung 
Das bekannteste Konzept für ein Managementinformationssystem ist das Return on Invest-
ment-Konzept (ROI) von DuPont.885 Dazu wurden verschieden ROI-Kennzahlen entwi-
ckelt, wobei das klassische Maß zur Beurteilung der Rentabilität in Banken auf das Eigenka-
pital abstellt,886 so z. B. die Eigenkapitalrendite (ROE), welche den Reingewinn in Relation 
zum bilanziellen Eigenkapital setzt.887 Da das Risiko bei dieser Kennzahl nicht berücksichtigt 
wird, muss das Risiko über zusätzliche Risiko- beziehungsweise Volumenlimite begrenzt 
werden, innerhalb derer sich die Geschäftsbereiche bewegen können.888 Dabei gilt es zu be-
achten, dass eine Grenzbetrachtung unter Risiko nicht möglich ist, wenn die Limite nicht 
ausgenutzt werden.889 




Da die Nichtberücksichtigung des Risikos oder auch der Portfolioeffekte zu Fehlsteuerungs-
impulsen führen, wurde die risikoadjustierte Performancemessung (RAPM) für die Steue-
rung entwickelt.890 Vertreter dafür sind Kennzahlen, wie beispielsweise der RAROC (Risk 
Adjusted Return on Capital) oder auch RORAC (Return on Risk Adjusted Capital), wobei 
beim RAROC neben dem Nenner auch der Zähler des Nettoergebnisses risikoadjustiert 
wird.891 Zunächst soll der RORAC dargestellt werden und daraus der RAROC für die Mo-
dellbank abgeleitet werden. 







Die barwertigen Erfolgsbeiträge der Bank 𝑃𝑁 ergeben sich aus den Performancebeiträgen der 
Geschäftsarten, den barwertigen Kosten sowie Provisionen abzüglich einer möglichen Pe-
nalty Cost 𝑃𝑃𝐶  und den Opportunitätskosten aus der langfristigen Anlage des Eigenkapitals 
𝑃𝐸𝐾 (siehe Abschnitt 3.4.5). Für die Berechnung des Nettoergebnisses der Bank wird zudem 
der Anlagenutzen 𝐴𝑁 berücksichtigt. Dieser ergibt sich aus der langfristigen risikolosen An-
lage des vorhandenen Eigenkapitals der Bank. In der Kalkulation werden der Gesamtbank 
 
884 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 288. 
885 Vgl. Michel (1999), S. 97. 
886 Vgl. Schwarzhaupt u. a. (2012), S. 864. 
887 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 288. 
888 Vgl. Schwarzhaupt u. a. (2012), S. 865. 
889 Vgl. Schwarzhaupt u. a. (2012), S. 866. 
890 Vgl. Schwarzhaupt u. a. (2012), S. 869.  
891 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 289. 
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(dem verantwortlichen Bereich für das Eigenkapitalmanagement) kalkulatorische Eigenkapi-
talkosten für die Kapitalüberlassung in Rechnung gestellt,892 während auf der anderen Seite 
der Anlagenutzen steht, was dem Ertrag aus der alternativen langfristigen risikofreien Anlage 
des gebundenen regulatorischen Eigenkapitals 𝐸𝐾𝐾𝑊𝐺 entspricht. Wenn auf Gesamtbanke-
bene nicht das komplette Eigenkapital eingesetzt wird, entstehen somit auch auf Gesamt-
bankebene Opportunitätskosten, die im RORAC kalkulatorisch berücksichtigt werden.  
Anlagenutzen =  AN = EKKWG  ∙ LKM (117) 
EKKWG =  GKa ∙ (RWAKreditrisiko + RWAOpRisk)  
Das Nettoergebnis wird in Relation zum Risikokapital (ökonomischen Kapital) gesetzt, was 
beispielsweise mit Hilfe des Value-at-Risk-Konzepts gemessen werden kann, um den 
RORAC zu ermitteln.893 Das Risikokapital wird aus den Verlustbeiträgen (siehe Abschnitt 
3.4.6) ermittelt. Damit können unterschiedliche Geschäftspositionen oder auch Geschäfts-
bereiche auf eine einheitliche Größe, dem Risikokapital, normiert werden und damit hin-
sichtlich der Performance vergleichbar gemacht werden.894 Diese Vergleichbarkeit kann so-
wohl auf einzelne Unternehmensbereiche und Einzelkundenebene als auch auf Produkt- 
oder Segmentebene gewährleistet werden.895  
Letztlich muss aber für eine vollständige risikoadjustierte Performancemessung die erwartete 
Zielperformance in die Betrachtung mit einbezogen werden, wie dies beim RAROC der Fall 
ist. 
RAROC =
Nettoergebnis − (ZielRORAC ∙ Risikokapital)
Risikokapital
 (118) 
Während das Nettoergebnis analog zum RORAC ermittelt werden kann, wird nun zusätzlich 
der Ziel-RORAC (Hurdle Rate) berücksichtigt, der aus der Rendite des CAPM abgeleitet 
werden kann. Es wird die Annahme getroffen, dass das gebundene Eigenkapital dem regu-
latorisch gebundenen Eigenkapital 𝐸𝐾𝐾𝑊𝐺 entspricht und für den Ziel-ROE die Rendite 
𝜇𝐶𝐴𝑃𝑀  (siehe Abschnitt 3.4.7.2) verwendet wird.
896  





Bei dem RAROC werden vom Nettoergebnis damit die risikoadjustierten Kapitalkosten ab-
gezogen, wodurch der RAROC zur Überprüfung der Gleichgewichtsbedingungen im Ri-
siko-Chancen-Kalkül herangezogen werden kann.897 Als zentrales Maß zur Beurteilung der 
Bankperformance soll im Outputsystem daher der RAROC verwendet werden.  
3.7.2 Modellierung der Zyklusverstärkung der Bank 
Ausgehend von der RAROC-Kennzahl muss nun geprüft werden, ob diese als Maß zur Zyk-
lusverstärkung einer Bank allgemein verwendet werden kann. KROTSCH hat dazu das Eco-
nomic Value Added-(EVA)-Konzept und die Diskontierung der periodischen EVA-Werte 
mittels Market Value Added (MVA)-Konzept898 auf den RAROC übertragen und ist zu dem 
 
892 Vgl. Schwarzhaupt u. a. (2012), S. 870. 
893 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 44. 
894 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 44 f. 
895 Vgl. Schwarzhaupt u. a. (2012), S. 868. 
896 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 291. 
897 Vgl. Schierenbeck u. a. (2008), S. 52. 
898 Vgl. Keller/Plack (2001), S. 350. 
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Schluss gekommen, dass die Wertänderung der Bank über die Kennzahl RAROC approxi-
miert werden kann.899 Dies ist auch nachvollziehbar, da allgemein der Zähler des RAROC 
mit dem Economic Value Added (EVA)-Konzept aus der periodischen Perspektive ver-
gleichbar ist und sich ebenfalls am betrieblichen Übergewinn orientiert wird. 900 Für die Mo-
dellbank wird nicht der rechnungslegungsrelevante periodische Ertrag verwendet, sondern 
der barwertige Gewinn betrachtet und somit sich noch stärker an der Entwicklung des Ver-
mögenswertes einer Bank orientiert. Bezogen auf den barwertigen Übergewinn in Relation 
zum Risikokapital soll daher im weiteren Verlauf der RAROC als Maß für die Zyklusverstär-
kung Anwendung finden. 
In Analogie zu KROTSCH sollen die verschiedenen Phasen der Risikotransformation betrach-
tet werden. Allgemein kann der erste Transformationsschritt von einem Inputrisiko ℌ𝑀𝑎𝑟𝑘𝑡 
hin zu einem Portfoliorisiko ℌ𝑃𝑜𝑟𝑡𝑓𝑜𝑙𝑖𝑜 beschrieben werden. Hierbei wird der erste Transfor-
mationsschritt durch die Auswahl der Geschäftsarten beziehungsweise Produkte und der 
Parametrisierung des Transformations- und Vertriebsprozesses beeinflusst. Die Höhe des 
Portfoliorisikos des CVaR-Entscheiders aus Transformationsschritt 1 ist gleichzeitig auch 
Input bei der Ermittlung der risikoadjustierten Performance des Unternehmenswertes 
ℌ𝑊𝑒𝑟𝑡. Im zweiten Transformationsschritt werden zusätzlich nachgelagert die spezifische 
Kostenfunktion aus dem Abwicklungsprozess, die jeweiligen kalkulatorischen Eigenkapi-
talspezifika und die VaR-Bestimmung für den risikoaversen Entscheider berücksichtigt und 
in eine risikoadjustierte Bankperformance RAROC übersetzt, was als Approximation der 
Schwankung des Unternehmenswertes verstanden wird.901 Damit erfolgt eine Transforma-
tion vom Portfoliorisiko ℌ𝑃𝑜𝑟𝑡𝑓𝑜𝑙𝑖𝑜 hin zu einer Schwankung des Unternehmenswertes der 
Bank ℌ𝑊𝑒𝑟𝑡. Hierbei wird angenommen, dass die Änderungen des Unternehmenswertes der 
Bank normalverteilt sind.902  
 
Abbildung 14: Transformations- und Industrialisierungsprozess und dessen Risikomessung903 
Um die Zyklusverstärkung der Bank abzubilden, soll die Schwankung des Unternehmens-
wertes der Modellbank, repräsentiert durch die Volatilität des RAROC, in Abhängigkeit der 
Inputvolatilität der Märkte beurteilt werden. Dazu kann die partielle Ableitung von F2 nach 
ℌ𝑀𝑎𝑟𝑘𝑡 vorgenommen werden. 
 
899 Vgl. Krotsch (2006), S. 119 ff. 
900 Vgl. Keller/Plack (2001), S. 347. 
901 Vgl. Krotsch (2006), S. 120. 
902 Die Wertänderung kann allgemein als stetiger Asset-Rendite-Prozess aufgefasst werden. 
903 Eigene Darstellung, in Anlehnung an Krotsch (2006), S. 120. 
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  (120) 
Ausgehend von einer konstanten und stabilen Marktvolatilität 𝜎𝑀𝑎𝑟𝑘𝑡  sollen unterschiedliche 
Industrialisierungsparameter hinsichtlich ihrer Verstärkungswirkung 𝑉 auf die Output-Vola-




 ; bei σMarkt = 100%  
V = σRAROC (121) 
Damit kann die Verstärkungswirkung bei einer durchschnittlichen Marktvolatilität im stabi-
len Markt durch die Schwankungsbreite des Unternehmenswertes in Form des RAROC ab-
gebildet werden. Für die getrennte Betrachtung der Verstärkungswirkung in Bezug auf die 
Inputvolatilität im volatilen und stabilen Marktumfeld kann somit folgende Annahme getrof-















Um die relative Verstärkungswirkung im volatilen Marktumfeld zu ermitteln, kann die rela-











Da das Verhältnis der Inputvolatilität des Marktes vom volatilen zum stabilen Markt kon-
stant gehalten wird, kann die Verstärkungswirkung der Parameter auch wie folgt dargestellt 








Für die weitere Ergebnisinterpretation werden noch zusätzliche Kennzahlen über einen Si-
mulationszyklus908 berechnet. 
- Mittelwert des allokierten Volumens der verschiedenen Geschäftsarten 
- Mittelwert und Standardabweichung des Nettoergebnisses 
- Mittelwert und Standardabweichung RAROC 
- Mittelwert und Maximum des Risikos  
 
 
904 Vgl. Krotsch (2006), S. 121. 
905 Vgl. Krotsch (2006), S. 121 f. 
906 Vgl. Krotsch (2006), S. 122. 
907 Vgl. Krotsch (2006), S. 122. 
908 Ein Simulationszyklus besteht aus 10.000 Szenarien und aus diesem werden 250 Betrachtungszeitpunkte (abhängig von Einschwing-
phase = minimale Lerntiefe) ausgewählt und untersucht. 
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4 AUSWERTUNG DER WIRKUNGSWEISEN DER 
INDUSTRIALISIERUNG 
4.1 Zusammenfassung des Modellierungsansatz 
Der Modellierungsansatz erfolgt getrennt für einen risikoaversen und für einen risikoneutra-
len Entscheider. Das bedeutet, es werden für die beiden Entscheider unterschiedliche Trans-
formationsfunktionen angenommen. Der risikoaverse Entscheider wird im weiteren Verlauf 
der Auswertung als MV-Bank (Mean-Variance-Bank) und der risikoneutrale Entscheider als 
CV-Bank (Conditional-Value-Bank) definiert. Zunächst werden die einzelnen Blöcke noch 
einmal zusammengefasst. 
Block Inputsystem – Umwelt:909 
Die Umwelt kann durch zwei Themenfelder, die Banken exogen beeinflussen, umrissen wer-
den. Zum einen sind dies die regulatorischen Anforderungen, zum anderen die Kapital-
märkte. Regulatorische Anforderungen werden als Mindestkapitalanforderung nach CRR bis 
hin zu den Liquiditätsanforderungen (LCR, NSFR) modelliert. Das zweite Themenfeld, die 
Kapitalmärkte, liefern die Inputdaten zur Bewertung der einzelnen Produkte und werden 
sowohl für ein stabiles als auch für ein volatiles Umfeld modelliert. Der Versuchsaufbau der 
Kapitalmärkte erfolgt mittels Monte-Carlo-Simulation. Dazu wird zunächst ein standard-
normalverteilter Zufallsvektor Zt mit dem Nullvektor als Erwartungswert und der Einheits-
matrix als Korrelationsmatrix erzeugt. Im nächsten Schritt wird mittels CHOLES-
KY-Transformation ein normalverteilter Vektor mit der gewünschten Korrelation Yt erzeugt. 
Zur Vergleichbarkeit wird für beide Entscheider der gleiche Versuchsaufbau für die Umwelt 
(regulatorische Anforderungen, Kapitalmärkte) verwendet. 
Block Geschäftsarten – Produkte:910 
Die Geschäftsarten unterteilen sich in vier unterschiedliche Kreditarten, zwei Fristentrans-
formationsprofile, zwei High-Quality-Liquid-Assets, Aktien und vier verschiedene Produkte 
der Einlageseite. Aus den korrelierten Vektoren Yt können mittels produktspezifischer Para-
meter Kursvektoren w für die jeweiligen Geschäftsarten (siehe 3.4.4) erstellt werden. Bis auf 
die Geschäftsart Kreditrisiken werden aus den normalverteilten Vektoren mittels Stan-
dardabweichung und Mittelwert normalverteilte Kursvektoren generiert. Bei dem für die 
Kreditrisiken verwendeten Credit-Metrics-Modell basieren die Kursvektoren ebenfalls auf 
den korrelierten normalverteilten Assetrenditen, diese werden jedoch mit Hilfe einer Bewer-
tungsfunktion in nicht-normalverteilte Kursvektoren für die spezifischen Kreditarten gewan-
delt. Aus den Kursvektoren können wiederum Renditevektoren abgeleitet werden, aus denen 
in Verbindung mit den Kosten beziehungsweise Provisionen die barwertigen Erfolgsbeiträge 
PK, PZ, PA, PL, PP, PBK (siehe Abschnitt 3.4.5) berechnet werden können. Die Verlustbeiträge 
(siehe Abschnitt 3.4.6) können je Szenario mittels der Verlustfunktion 𝑓(𝕧, 𝕨′) dargestellt 
werden. Die barwertigen Erfolgsbeiträge aller Geschäftsarten 𝐏𝐍 inklusive einer möglichen 
Penalty Cost PPC, den Eigenkapitalkosten PEK und den Verlustbeiträgen als VaR oder CVaR 
werden für das Gesamthaus aggregiert betrachtet.911 Bei dem Modell handelt es sich im Kern 
 
909 Vgl. Abschnitt 3.3. 
910 Vgl. Abschnitt 3.4. 
911 Die Betrachtung des Operationellen Risikos erfolgt additiv. 
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um ein stochastisches Einperiodenmodell ohne Gedächtnis mit unterschiedlichen Ge-
schäftsarten.912 „Ohne Gedächtnis“ bedeutet, dass unter Verwendung der historischen Vola-
tilitäten, den Ertragserwartungen, Korrelationen und Migrationswahrscheinlichkeiten für die 
Geschäftsarten genau eine Periode simuliert wird. Gewinne und Verluste aus der Periode 
werden sofort realisiert und es bestehen keine Auswirkungen auf die Bilanzen der Folgepe-
rioden.913 
Block Bankprozesse – Leistungserstellung:914 
Die Leistungserstellung gliedert sich in drei Bankprozesse, den Transformationsprozess, den 
Abwicklungs- und den Vertriebsprozess. Für die Leistungserstellung wurde der Risikobe-
trachtungshorizont für die Portfolioelemente der Bankprozesse mit einem Jahr definiert, wo-
bei die Marktpreisparameter auf einer kürzeren Haltedauer erhoben und auf einen Jahres-
horizont mit dem Wurzel-Zeit-Gesetz skaliert werden, um kurzfristige Stressphasen abbilden 
zu können. Auf Basis der gelernten Historie allokiert der jeweilige Entscheider im Transfor-
mationsprozess seine Vermögenswerte (risikoavers: v'VaR; risikoneutral: v'CVaR). Aus den al-
lokierten Vermögenswerten kann das notwendige ökonomische Kapital915 (VaRGes,CVaRGes) 
ermittelt werden. In diesem Zusammenhang wird geprüft, ob die ökonomische Risikotrag-
fähigkeit eingehalten wurde. Wenn dies nicht der Fall ist, wird ergänzend eine Penalty Cost 
PPC berücksichtigt, was den zusätzlichen Kosten einer Eigenkapitalaufnahme entspricht.  
Die Bankprozesse sind mit einem ‚Gedächtnis‘ ausgestattet. Ausgehend von den unter-
schiedlichen Transformationsfunktionen des risikoaversen und des risikoneutralen Entschei-
ders werden die historischen Volatilitäten, Ertragserwartungen, Korrelationen und Migrati-
onswahrscheinlichkeiten der einzelnen Produkte sukzessive gelernt. Daraufhin wird 
schrittweise eine Re-Allokation des Portfolios vorgenommen. In Abhängigkeit der Lernhis-
torie und der daraus folgenden Re-Allokation entwickeln sich auch die Abwicklungs- und 
Vertriebsprozesse, die im Kern, aufgrund der barwertigen Betrachtung, abgeleitete Funktio-
nen des Geschäftsvolumens und der Laufzeiten der Kredite sind. 
Block Industrialisierungsfaktoren: 
Wie in Abschnitt 3.6 beschrieben werden konkrete Industrialisierungsparameter für die 
Bankprozesse Vertrieb, Abwicklung und Transformation definiert und mit dem Leistungs-
erstellungsprozess verknüpft. Hieraus ergeben sich verschiedene Konstellationen, die mit ei-
ner definierten industrialisierten Bank (Benchmark) verglichen werden können. Hiermit wer-
den Standardisierung, Automatisierung, Spezialisierung und die Vernetzung der Bank 
simuliert. 
Block Outputsystem: 
Mittels eines Outputsystems wird für jeden Entscheider das risikoadjustierte barwertige Net-
toergebnis inklusive des Anlagenutzens 𝐴𝑁 ermittelt und dem risikoadjustierten 
Ziel-RORAC (siehe Abschnitt 3.7.1) gegenübergestellt. Das Risikokapital wird entweder als 
VaR oder CVaR gemessen und zusätzlich wird das Operationelle Risiko jeweils pauschal 
ergänzt. Im Ergebnis kann für jeden Entscheider ein Gesamt-RAROC ausgewiesen werden. 
 
912 Vgl. Oguzsoy/Güven (1997), S. 575 ff. Überblick über die Kategorisierung von Bankmodellen. 
913 Gleiche Vorgehensweise wie Krotsch (2006), S. 123. 
914 Vgl. Abschnitt 3.5. 










Nettoergebnis − (ZielRORAC ∙ CVaRGes)
CVaRGes
 (127) 
Für die Überprüfung der Zyklusverstärkung der Industrialisierungsparameter wird die Stan-
dardabweichung des RAROC vor und nach Industrialisierung in unterschiedlichen Markt-
umfeldern ermittelt. Darüber hinaus werden, wie in Abschnitt 3.7.2 beschrieben, noch wei-
tere Ergebnistypen betrachtet, um eine umfassende Einschätzung zu den Industrialisierungs-
parametern geben zu können. Damit sind die Blöcke ausgestaltet sowie beschrieben und 
können wie folgt zusammenfassend dargestellt werden: 
 
Abbildung 15: Ausgestaltung der Modellanforderungen916 
  
 
916 Eigene Darstellung, in Anlehnung an Krotsch (2006), S. 129. 
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4.3. Vertriebsfunktion: Erzeugung barwertiger Provisionsbeitrag P'P
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5.2. Verknüpfung Abwicklungsfunktion mit Industrialisierungsparameter
5.3. Verknüpfung Vertriebsfunktion mit Industrialisierungsparameter
6.1. Aggregation des Nettoergebnisses inklusive Anlagenutzen AN, des Risikokapitals
       (VaRGes / CVaRGes) und des ZielRORAC zu einem RAROC































4.2.1 Wirkungsweise des Inputsystems und der Geschäftsarten 
Für die Darstellung der Wirkungsweise des Inputsystems und der Geschäftsarten werden die 
beiden Szenarien (siehe Abschnitt 3.3.2.6) stabiles und volatiles Marktumfeld unterschieden. 
Zur Veranschaulichung der Wirkungsweise der beiden Szenarien werden anhand eines kon-
stanten Volumens917 für das Kundengeschäft, Zentralgeschäft und die Gesamtbank jeweils 
sowohl die Verteilungen als auch die simulierten Gewinne/Verluste dargestellt. Hierbei wird 
über eine Stichprobe mit 10.000 Szenarien die Verteilung ermittelt und abgebildet.  
Im ersten Schritt wird das Zentralgeschäft dargestellt. Hier ist die Normalverteilung im 
stabilen und volatilen Marktumfeld zu erkennen, und bei der Darstellung der simulierten 
Gewinne und Verluste kann man deutlich die beiden Stressphasen mit den höheren Vola-
tilitäten erkennen. Im stabilen Marktumfeld entspricht die Verteilung sehr offensichtlich 
einer Normalverteilung, während im volatilen Marktumfeld gegenüber der Standard-
normalverteilung eine leicht leptokurtische918 zu beobachten ist, mit einer leicht erhöhten 
Kurtosis.919 Generell kann gesagt werden, dass risikoaverse Investoren mit konsistenten 
Präferenzen gerade Momente, wie beispielsweise eine erhöhte Kurtosis, nicht präferieren. 
Die Begründung liegt darin, dass bei einer gekrümmten Nutzenfunktion extrem positive 
Renditen nur marginal positiv bewertet werden, während extrem negative Renditen den 
Nutzen stark senken.920 
 
Abbildung 16: Verteilung der Gewinne und Verluste im Zentralgeschäft921 
Im zweiten Schritt wird nun das Kundengeschäft mit seiner typischen rechtsschiefen Ver-
teilung im stabilen und volatilen Umfeld dargestellt. Hier sind deutlich die Stressphasen mit 
höheren Wertschwankungen und hohen Kreditausfällen zu beobachten. Der Totalausfall 
von Krediten ist bei einem Portfolio nicht zu beobachten, da bei jeder Kreditart Recovery 
Rates angenommen werden und diversifizierende Effekte zu beobachten sind. Bei der 
Verteilung des Kundengeschäfts wird zur besseren Darstellung nicht die gesamte sehr stark 
spitzgipflige Verteilung dargestellt, sondern nur ein Ausschnitt, der im Vergleich zur Normal-
verteilung die rechtsschiefe Tailverteilung mit den stärkeren Verlustausprägungen im 
 
917 Annahme: 40 % Kundengeschäft (jeweils 10 % je Kreditart) und 60 % Zentralgeschäft-Anleihen (Fristentransformation). 
918 Vgl. Eller (1999), S. 107; vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 390. 
919 Vgl. Eller (1999), S. 106. Die Kurtosis ist die Steilheit einer Verteilung. 
920 Vgl. Aulibauer u. a. (2012), S. 172. 
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volatilen Marktumfeld darstellt. Auch bei den simulierten Gewinnen und Verlusten ist die 
asymmetrische Darstellung zu erkennen. 
 
Abbildung 17: Verteilung der Gewinne und Verluste im Kundengeschäft 
Im letzten Schritt werden Zentralgeschäft und Kundengeschäft auf Gesamtbankebene dar-
stellt. Hier ist zu erkennen, dass Diversifikationseffekte zwischen Zins- und Kundenkredit-
geschäft auftreten und teilweise größere Verluste, die bei der isolierten Betrachtung von Kun-
den- und Zentralgeschäft auftraten, nicht mehr vorhanden sind. Jedoch ist auch diese 
Verteilung aufgrund des Kundengeschäfts spitzgipflig und rechtsschief gegenüber einer Nor-
malverteilung. Insgesamt ist aber auch zu erkennen, dass sich die simulierten Gewinne und 
Verluste einer Normalverteilung wieder annähern. 
 
Abbildung 18: Verteilung der Gewinne und Verluste der Gesamtbank 
Wie bereits beschrieben, geben die Momente der Verteilung Aufschluss über die Verteilung 
und deren Abweichung von der Normalverteilung. Daher wird für die drei Portfolios Kun-
dengeschäft, Zentralgeschäft und Gesamthaus die Schiefe922 und die Kurtosis in der folgen-
den Tabelle 20 dargestellt. Es ist zu erkennen, dass das Zentralgeschäft im stabilen Markt-
umfeld der Normalverteilung entspricht, während das Kundengeschäft die übliche Rechts-
schiefe und leptokurtische Verteilung eines Bankbuches aufweist. Zudem wird sichtbar, dass 
sich die Momente durch Mischung von Zentral- und Kundengeschäft auf Gesamtbankebene 





















































































































































































































































































Stabiles Umfeld ZG KG Gesamt 
Kurtosis 0,0 43,9 10,3 
Schiefe 0,0 5,9 1,9 
Volatiles Umfeld ZG KG Gesamt 
Kurtosis 2,7 39,8 5,9 
Schiefe -0,2 5,7 1,0 
Tabelle 20: Kurtosis und Schiefe für die Profitcenter der Bank 
Die Wirkungsweise der regulatorischen Anforderungen kann nur in Verbindung mit der 
Transformationsfunktion dargestellt werden. Die Kapitalanforderungen (CRR) wirken in 
Abhängigkeit der Allokation und der vorhandenen Eigenmittel. Soweit diese ausreichend im 
regulatorischen Kontext vorhanden sind, besteht keine Auswirkung auf die Allokation und 
damit deren Ergebnisse. Falls jedoch ein Engpass besteht, werden im regulatorischen Kon-
text Kreditpositionen mit hohen Gewichtungsfaktoren vermieden. Durch die Liquiditätsan-
forderungen, im Speziellen durch die LCR, ergibt sich ein Mindestliquiditätspuffer und damit 
ein direkter Einfluss auf die Allokation.923 
4.2.2 Wirkungsweise der Bankprozesse 
Die Wirkungsweise der Bankprozesse soll anhand der Transformations-, Abwicklungs- und 
Vertriebsfunktion mit unterschiedlichen Parameterausprägungen dargestellt werden. Dazu 
wird in einem ersten Schritt die Kernfunktion Transformation und deren Wirkungsweise in 
einer Bank näher erläutert und anschließend die Abwicklungs- und Vertriebsfunktion. Ins-
gesamt werden für die Darstellung der Wirkungsweisen der Bankprozesse aus 10.000 Szena-
rien 250 Betrachtungszeitpunkte abgebildet, um die einzelnen Industrialisierungsfaktoren in-
dividuell und mit ihrer Wirkung in Bezug zur Transformations-, Abwicklungs- und 
Vertriebsfunktion darzustellen. Begonnen wird mit der Transformationsfunktion. 
4.2.2.1 Transformationsfunktion 
Die Transformationsfunktion der Bank ist der Ankerpunkt für eine integrierte Steuerung 
über alle Produkte hinweg. Die Allokation der einzelnen Produkte wird anhand der vorge-
geben Risikoaversion in Bezug auf die Nutzenfunktion unter Abwägung des Chance-Risiko-
Kalküls bestimmt. Falls ein im Sinne der vorgegebenen Präferenzen vorteilhafteres Portfolio 
auswählbar ist, wird eine Reallokation vorgenommen. Für die Darstellung der Wirkungsweise 
wird zum einen die Volumenentwicklung der Geschäftsarten der Gesamtbank und zum an-
deren eine differenzierte Produktbetrachtung des Kundenkreditgeschäfts dargestellt. Es wer-
den jeweils pro Diagramm beide Entscheider (MV-Bank, CV-Bank) für das stabile Markt-
umfeld bei niedriger Risikoaversion dargestellt. Links vom roten Trennstrich wird immer die 
risikoaverse MV-Bank und rechts die risikoneutrale CV-Bank abgebildet.  
 
 
923 Vgl. Lasserre (2017), S. 2 ff. Es besteht die Forderung einen angemessenen Bestand an hochliquiden nicht belasteten Mitteln vorzu-
halten, die sofort liquidiert werden können, um den Liquiditätsbedarf im Stressfall decken zu können. Über ein aktives Management 
können über Leihe oder Repogeschäfte zusätzliche Erträge erwirtschaftet werden, die aus Vereinfachungsgründen in der Modell-
bank nicht abgebildet werden. 
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a) Wirkungsweise des Maximumlimits 
In der folgenden Abbildung 19 wird die Wirkungsweise der Transformation mit einem Ma-
ximumlimit für die unterschiedlichen Entscheider im stabilen Marktumfeld bei niedriger Ri-
sikoaversion dargestellt. 
 
Abbildung 19: Wirkungsweise des Maximumlimits (stabiles Marktumfeld, niedrige Risikoaversion)924 
Es ist zu erkennen, dass durch das Maximumlimit das Zentralgeschäft und hier die Ge-
schäftsart Zins (Transformation) jeweils begrenzt wird, da ein Maximumlimit von 20 % pro 
Produkt besteht. Auch einzelne Kreditprodukte unterliegen dem Maximumlimit von 40 %, 
sodass bei Überschreitung dieser Grenze diese durch andere Produkte substituiert werden 
müssen. 
Die Wirkungsweise einer hohen Risikoaversion soll auf die Allokation stellvertretend für die 
weiteren Industrialisierungsfaktoren anhand der Darstellung des Maximumlimits erläutert 
werden.  
  
Abbildung 20: Wirkungsweise des Maximumlimits (stabiles Marktumfeld, hohe Risikoaversion)925 
Sowohl bei der MV-Bank als auch bei der CV-Bank wird bei hoher Risikoaversion in risiko-
ärmere Geschäftsarten investiert, wodurch die Maximumlimite bei den Kreditprodukten 
nicht mehr in dem Maße zum Tragen kommen. So werden durch die höhere Risikoaversion 
wesentlich geringere Aktienpositionen und höhere Bestände der Geschäftsart Liquidität ge-
wählt und auch der gesamte Kreditanteil bei einer höheren Risikoaversion zurückgeführt. 
Auch hier ist zu erkennen, dass durch die Maximumlimite eine Beschränkung von bestimm-
ten Geschäftsarten auftritt, die in diesem Falle durch andere Produkte ersetzt werden müs-
sen, um den gesamten Betrag zu investieren.  
 
924 Modellausgabe/eigene Darstellung niedrige Risikoaversion (Einstellung MV: =100; CV:  = 800), Maximumlimit KG/ZG: 
40 %/20 %, Minimumlimit KG/ZG: 1,5 %/0 %, kein Maximumlimit für Anleihen (HQLA), Lerntiefe: 8 %. 
925 Modellausgabe/eigene Darstellung: hohe Risikoaversion (Einstellung MV: =200; CV: =500), Maximumlimit KG/ZG: 40 %/20 %, 
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b) Wirkungsweise des Minimumlimits 
Im nächsten Schritt wird die Wirkungsweise der Minimumlimite in Höhe von 5 % für die 
Produkte des Kundengeschäfts und 2 % für das Zentralgeschäft vorgegeben. Es werden nun 
wesentlich größere Anteile gegenüber Abbildung 19 in die Geschäftsart Zins investiert, da 
die Maximumlimite nicht mehr berücksichtigt werden. 
   
Abbildung 21: Wirkungsweise des Minimumlimits (stabiles Marktumfeld)926 
Durch das Minimumlimit wird aber auch die Investition eines Mindestbeitrags erzwungen, 
beispielsweise gut zu erkennen anhand der Aktien oder auch bei den Krediten. Dies erfolgt 
unabhängig von der Präferenz der Bank. Für die MV-Bank werden sukzessive die Kreditpo-
sitionen Unternehmenskredite und besicherte Kredite aufgebaut, während die CV-Bank sehr 
stark die Unternehmenskredite und unbesicherte Kredite präferiert. Auch ist zu erkennen, 
dass durch eine geringe Lerntiefe von 8 % teilweise extreme Umschichtungen vorgenommen 
werden.  
c) Wirkungsweise der stochastischen Variable 
Der stochastische Einflussfaktor Mensch ist so ausgestaltet, dass Umschichtungen innerhalb 
des Zentralgeschäfts erfolgen. So wird, wie definiert, eine stochastische Umschichtung von 
der Geschäftsart Zins hin zu Aktien vorgenommen.927  
 
Abbildung 22: Wirkungsweise des menschlichen Einflusses (stabiles Marktumfeld)928 
Die stochastische Variable simuliert den möglichen Eingriff der Entscheider in den Alloka-
tionsprozess. Dies kann beispielsweise durch ein begrenztes Vertrauen in den Optimierungs-
algorithmus oder aufgrund von aufsichtlichen Anforderungen bedingt sein. Dadurch wird 
 
926 Modellausgabe/eigene Darstellung: niedrige Risikoaversion (Einstellung MV: =100; CV: = 800), kein Maximumlimit KG/ZG, Mi-
nimumlimit KG/ZG: 5 %/2 %, kein Minimumlimit für Anleihen (HQLA), Lerntiefe: 8 %. 
927 Es wird eine Zufallszahl 0<z<500 dem Volumen der Geschäftsart Aktien hinzugefügt und bei Zins reduziert. 
928 Modellausgabe/eigene Darstellung: niedrige Risikoaversion (Einstellung MV: =100; CV: =800), kein Maximumlimit KG/ZG, Mi-
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nachträglich die optimale Portfolioallokation verändert und es wird eine höhere Aktienquote 
in der Allokation simuliert, mit entsprechenden höheren Risiken und veränderten Erträgen. 
Damit wirkt die stochastische Variable im Durchschnitt wie ein erhöhtes Minimumlimit bei 
Aktien.929 
d) Wirkungsweise der Optimierungstiefe 
Durch Erhöhung der Optimierungstiefe werden in das Chance-Risiko-Kalkül nicht nur Pro-
dukte der Aktivseite, sondern auch der Passivseite mit ihrem Risikoprofil in die Optimierung 
einbezogen. Damit entspricht diese Vorgehensweise einem Asset-Liability-Management 
(ALM), was einer integrierten Gesamtbanksteuerung schon sehr nahe kommt. Die Einlagen-
seite wird hierbei mittels des Risikoprofils einer Refinanzierung über den gleitenden 1-Jah-
reszins abgebildet. Durch die „Hedgingwirkung“ der Einlagenseite können nun zusätzliche 
Risikopositionen (Substitution von Liquidität durch Kredite) in der Allokation abgebildet 
werden.  
  
Abbildung 23: Wirkungsweise eines Asset-Liability-Managements (ALM), (stabiles Marktumfeld)930 
e) Wirkungsweise der Risikoaggregation / Risikomessung mittels VaR und CVaR 
Risiken können unterschiedlich aggregiert werden (siehe Abschnitt 3.4.6.3). Gerade das 
Thema Risikokonzentrationen mit seinem übergreifenden Charakter verdeutlicht jedoch, 
dass das Denken in traditionellen Risikoarten-Silos nicht ausreichend sein kann.931 Dahinge-
gen werden auch hohe Hürden aufgebaut, um risikomindernde Diversifikationseffekte zwi-
schen den Risikoarten bei Banken zu berücksichtigen und somit eine integrierte, vernetzte 
Steuerung vornehmen zu können. Beispielsweise die MaRisk AT 4.1 Tz. 6 f. sehen vor, dass 
nur bei ausreichender Qualität (lange Zeitreihen, Stabilität der Diversifikationsannahmen, 
Zuschnitt auf die Bank) risikomindernde Diversifikationseffekte angesetzt werden können.932 
Für die VaR-Messung der MV-Bank werden aufgrund der fehlenden Eigenschaft der Sub-
additivität und der geringen Analysefähigkeit der Bank sogenannte ‚Risikosilos‘ für jede Ge-
schäftsart gebildet.933 Bei einer integrierten Betrachtung werden hingegen zwischen diesen 
Geschäftsarten Korrelationen berücksichtigt, was wiederum beim VaR die Zuordnung der 
Risiken zu einzelnen Organisationseinheiten erschwert. Ökonomisch ist diese Vorgehens-
weise jedoch sinnvoll, da aufgrund von Diversifikation risikomindernde Effekte auftreten, 
 
929 Vgl. Krotsch (2006), S. 141. 
930 Modellausgabe/eigene Darstellung: niedrige Risikoaversion (Einstellung MV: =100; CV: =800), kein Maximumlimit KG/ZG, Mi-
nimumlimit KG/ZG: 1,5 %/0 %, Lerntiefe: 8 %, ALM-Management. 
931 Vgl. Brzozowska/Stübner (2010), S. 8. 
932 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (27.10.2017b), S. 7. 
933 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 383. Aufgrund geringer risikoreduzierender Korrelationseffekte in Crash-Szenarien wird empfohlen, 
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welche die Auslastung des Risikodeckungspotentials reduzieren können. Bei der CV-Bank 
wird der subadditive CVaR als Risikomaß verwendet und alternativ wird in der folgenden 
Abbildung auch der VaR dargestellt.  
   
Abbildung 24: Wirkungsweise Risikoaggregation für den VaR und CVaR (stabiles Marktumfeld)934 
Anhand der Darstellung ist zu erkennen, dass der VaR sehr volatil ist. Dies ist bedingt durch 
das hohe Konfidenzniveaus von 99 % und die stärkeren Umschichtungsaktivitäten innerhalb 
der risikoreichen Kredite aufgrund der geringen Lerntiefe. Im Ergebnis können durch die 
Berücksichtigung von Korrelationen zwischen den ‚Risiko-Silos‘ auf VaR-Basis gegenüber 
einer additiven Berücksichtigung etwa 40 % Risikokapital eingespart werden. Durch die 
nachgelagerte Betrachtung der Risikomessung der MV-Bank hat dies keinen direkten Effekt 
auf die Allokation, aber auf die risikoadjustierte Performancemessung mittels RAROC und 
dessen Schwankungsbreite. Anhand der Abbildung ist auch zu erkennen, dass der CVaR bei 
der MV-Bank als Risikomaß wesentlich stabiler als der VaR ist und bei der CV-Bank als 
direkter Inputparameter konstant für die Allokation vorgegeben werden kann. 
f) Wirkungsweise der Lerntiefe 
Die Portfoliooptimierung (risikoaverser und risikoneutraler Investor) erfolgt auf Basis von 
simulierten Kurszeitreihen, welche unterschiedliche Marktentwicklungen abbilden. Je mehr 
Verarbeitungskapazität bei den Banken verfügbar ist (Rechner- und Speicherleistung), umso 
besser können auch längere Kurszeitreihen berücksichtigt und analysiert werden.  
 
Abbildung 25: Wirkungsweise der Lerntiefe (stabiles Marktumfeld)935 
 
934 Modellausgabe/eigene Darstellung: niedrige Risikoaversion (Einstellung MV: =100; CV: =800), kein Maximumlimit KG/ZG, Mi-
nimumlimit KG/ZG: 1,5 %/0 %, Lerntiefe: 8 %, ALM-Management, VaR-Konfidenzniveau 99 %, CVaR-Konfidenzniveau 95 %. 
935 Modellausgabe/eigene Darstellung: niedrige Risikoaversion (Einstellung MV: =100; CV: =800), kein Maximumlimit KG/ZG, Mi-
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Während in Abbildung 22 eine rollierende Lerntiefe von 8 % angenommen worden ist, wird 
bei Abbildung 25 sukzessive die gesamte Historie gelernt. Nach einer Einschwingphase sta-
bilisieren sich die Allokationsergebnisse für die unterschiedlichen Betrachtungen. Im Ergeb-
nis kann festgehalten werden: Je mehr Daten berücksichtigt werden, umso stabiler wird die 
Allokation und umso weniger Umschichtungen müssen vorgenommen werden. Das bedeu-
tet aber auch, dass sich nicht mehr so flexibel an die jeweilige Marktsituation angepasst wer-
den kann. 
g) Wirkungsweise der regulatorischen Kapitalanforderungen nach CRR 
Eine weitere und wesentliche Anforderung an die Banksteuerung ist die Berücksichtigung 
von aufsichtsrechtlichen Nebenbedingungen aus der Risikotragfähigkeitslogik mittels der 
„Normativen Perspektive“. Eine Bank stellt dies vor große Herausforderungen, da diese in 
die Banksteuerungssoftware implementiert und mit allen Prozessen vernetzt werden müssen. 
Durch die Kapitalanforderungen nach CRR verstetigen sich die Allokationsergebnisse der 
CV-Bank weiter (siehe Abbildung 26) und es ist erkennbar, dass der Engpass bei der 
CV-Bank seine Wirkung nach der Einschwingphase entfaltet. Bei der CV-Bank wird dabei 
das Kreditgeschäft durch das Zinsgeschäft ersetzt, während zusätzlich eine geringe Aktien-
quote allokiert wird, welche im Gegensatz zum Kundengeschäft normalverteilt ist und damit 
ökonomisch nicht so viel Eigenkapital bindet, aber ebenfalls ein hohes regulatorisches Ge-
wicht von 100 % besitzt. Insgesamt ist zu erkennen, dass die Allokation unter Berücksichti-
gung der Kapitalanforderungen nach CRR einen geringeren Volatilitätsgrad aufweist im Ver-
gleich zu Abbildung 25. Für die MV-Bank werden im Vergleich zur CV-Bank die 
Mindestkapitalquoten über den gesamten Simulationszyklus nicht erreicht und somit ergibt 
sich keine Auswirkung auf die Allokation. 
  
Abbildung 26: Wirkungsweise regulatorischer Kapitalanforderungen CRR (stabiles Marktumfeld)936 
h) Wirkungsweise der aufsichtsrechtlichen Liquiditätsanforderungen  
Die Liquiditätsanforderungen (siehe Abschnitt 3.3.1.2) und hier speziell die LCR-Anfor-
derungen haben einen wesentlichen Einfluss auf die Allokation und damit auf die Transfor-
mationsfunktion. Wie an Abbildung 27 zu erkennen ist, wird die Geschäftsart Liquidität zu 
Lasten der Geschäftsart Zins aufgebaut, um die aufsichtsrechtlich geforderte Liquidität vor-
zuhalten. Aufgrund der geringeren Ertragserwartungen der Liquiditätspositionen entstehen 
dadurch auch Ertragsrückgänge. Die LCR-Anforderung wirkt somit bei der CV-Bank sowie 
der MV-Bank wie ein Minimumlimit für die Geschäftsart Liquidität.  
 
936 Modellausgabe/eigene Darstellung: niedrige Risikoaversion (Einstellung MV: =100; CV: =800), kein Maximumlimit KG/ZG, Mi-
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Abbildung 27: Wirkungsweise regulatorischer Liquiditätsanforderungen (stabiles Marktumfeld)937 
4.2.2.2 Abwicklungsfunktion 
Die Wirkungsweise der Abwicklungs- wird über die Kostenfunktion abgebildet, dabei kann 
sowohl eine Kostenvariabilisierung oder auch Kostendegression parametrisiert werden. 
Dadurch können Outscourcingbestrebungen oder auch Skaleneffekte als Mengenanbieter 
abgebildet werden. In der folgenden Abbildung 28 wird eine beispielhafte Entwicklung des 
Kundengeschäfts (Unternehmenskredite, besicherte Kundenkredite) vorgegeben, anhand 
dessen die Wirkungsweise der Kostenfunktion erläutert werden soll. Dabei wird sowohl die 
Ist-Volumenentwicklung als auch die durchschnittliche Volumenentwicklung für das Kun-
dengeschäft dargestellt. Das Durchschnittsvolumen bildet die Bezugsbasis für die Fixkosten 
des Kunden- und Zentralgeschäfts, da im Gegensatz zu den variablen Kosten die Fixkosten 
nicht immer sofort vermieden werden können und damit ein träges Verhalten durch die 
Durchschnittsbildung simuliert wird, was in der Praxis auch häufig zu beobachten ist (siehe 
auch Abschnitt 3.5.2.). Insgesamt wirken die barwertigen Abwicklungskosten stärker als die 
periodischen Kosten. Dies begründet sich durch die Berücksichtigung der Kosten über die 
Kapitalbindung der jeweiligen Produkte. Dadurch wird eine nach Laufzeiten der Produkte 
differenzierte Kostenbetrachtung möglich.  
 
Abbildung 28: Volumenentwicklung des Kunden- und Zentralgeschäfts938 
Korrespondierend zu der Volumenentwicklung aus Abbildung 28 können nun unterschied-
liche Variabilisierungsgrade untersucht werden. Daraus ergeben sich die folgenden periodi-
schen Kosten im Zentral- und Kundengeschäft und auf Gesamthausebene auch die barwer-
tigen Kosten (siehe Abschnitt 3.4.5.2) in Bezug zur Bilanzsumme.  
 
937 Modellausgabe/eigene Darstellung: niedrige Risikoaversion (Einstellung MV: =100; CV: =800), kein Maximumlimit KG/ZG, Mi-
nimumlimit KG/ZG: 1,5 %/0 %, Lerntiefe: 100 %, ALM-Management, Mindestliquiditätsanforderungen LCR/NSFR. 














ZG_Zins (5Y) ZG_Zins (10Y)






















Volumen Kunden- und Zentralgeschäft
Volumen KG (Unternehmenskredite) Volumen KG (besichert Kundenkredite)





Abbildung 29: Wirkungsweise der Kostenvariabilisierung939 
Eine geringe Kostenvariabilisierung impliziert hohe Fixkosten, welche selbst bei starken Vo-
lumenänderungen durch Re-Allokierung nicht so schnell angepasst werden können.940 Sehr 
deutlich wird dies bei den Kosten des Kundengeschäfts bei einer Kostenvariabilisierung von 
20 %. Während das Volumen fast auf Ausgangsniveau zurückgeht, gehen die periodischen 
Kosten nur sukzessive zurück. Bei einem höheren Flexibilitätsgrad mit 80 % Variabilisierung 
steigen die Kosten in der Regel bei höherer Ausbringungsmenge schnell mit an und können 
bei einem Rückgang auch schnell wieder zurückgeführt werden. Bei der Umschichtung von 
Unternehmenskrediten hin zu besicherten Kundenkrediten ist gut zu erkennen, dass die pe-
riodischen Kosten zurückgehen, obwohl das Kundengeschäftsvolumen ansteigt. Dies liegt 
an dem gegenüber den Unternehmenskrediten niedrigeren Margen und damit geringeren 
Stückkosten, was entsprechend dem höheren Standardisierungsgrad im klassischen Kunden-
geschäft auch plausibel ist. Barwertig ist jedoch zu beobachten, dass in der Phase mit den 
Umschichtungen in besicherte Kundenkredite, aufgrund der längeren Laufzeit, diese auch 
entsprechend barwertig kostenerhöhend wirken. 
Im Ergebnis kann festgehalten werden, dass die barwertigen Kosten über den Simulations-
zyklus durch drei Hauptfaktoren beeinflusst werden. Dabei handelt es sich um die produkt-
spezifischen Kostenquoten, die jeweiligen Umschichtungen und die Kapitalbindung der Pro-
dukte. 
   
Abbildung 30: Wirkungsweise des Degressionseffektes in Kombination mit der Variabilisierung941 
Ein weiterer mit den Kosten verbundener Effekt ist der Degressionseffekt. Mit der Aus-
weitung des Kundengeschäfts sind für die Banken Lern- und Skaleneffekte mit der größeren 
Ausbringungsmenge verbunden. Darüber hinaus kann die Bank auch mittels Outsourcings 
der Produktabwicklung günstigere Preise von einem spezialisierten Anbieter bekommen. 
 
939 Modellausgabe/eigene Darstellung in Anlehnung an Krotsch (2006), S. 149 ff. 
940 Vgl. Krotsch (2006), S. 149. 
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Beides führt dazu, dass die variablen Kosten pro Ausbringungsmenge aufgrund der Kosten-
degression sinken können, was sowohl zu sinkenden absoluten wie auch relativen periodi-
schen als auch barwertigen Kosten führen kann. Damit erfahren auch die Gesamtkosten eine 
spürbare Entlastung. Der Effekt wirkt direkt über die variablen Stückkosten, sodass bei einer 
höheren Kostenvariabilisierung die Degressionseffekte auch stärker wirken. 
4.2.2.3 Vertriebsfunktion 
Die Wirkungsweise der Vertriebsfunktion wird anhand der Ertragskomponente Provisions-
ergebnis dargestellt. Das Provisionsergebnis setzt sich dabei aus drei Komponenten zusam-
men (siehe Abschnitt 3.5.3), dem Zahlungsverkehr (ZV), dem Wertpapier- und Depotge-
schäft (WP) und dem Vermittlungsgeschäft (VM). Es wurde eine direkte Abhängigkeit 
hinsichtlich des Kundengeschäftsvolumens ermittelt und modelliert. Für das Wertpapierge-
schäft kann darüber hinaus die Beratungsqualität und für eine Multikanalstrategie kann mit-
tels einer Cross-Selling-Quote die Durchdringung der Geschäftsverbindung zum Kunden 
über die Vertriebsfunktion parametrisiert werden. Zur Verdeutlichung der Wirkungsweise 
der Vertriebsfunktion wird die gleiche Entwicklung des Kundengeschäftsvolumens wie bei 
der Abwicklungsfunktion verwendet. 
Die Beratungsqualität im Wertpapier- und Depotgeschäft wird über einen Volatilitätsfaktor 
abgebildet, der umso höher ist, je schlechter die Beratungsqualität ausfällt. Es wird dabei 
folgende Annahme getroffen: Je systematischer die Beratung hinsichtlich der Strukturierung 
des Depots (beispielsweise mittels moderner Portfolioansätze) durchgeführt wird, umso 
schwankungsärmer sind die Anlagen aufgrund der besseren Beratung hinsichtlich der Diver-
sifizierung und ermöglichen somit auch eine stabilere Provision.  
Anhand der Abbildung 31 ist zu erkennen, dass das Provisionsergebnis durch das Wertpa-
pier- und Depotgeschäft sowie durch die Volumenentwicklung insgesamt stark beeinflusst 
wird. Dies begründet sich durch die Verknüpfung mit dem Kundengeschäftsvolumen.  
 
Abbildung 31: Wirkungsweise der Vertriebsfunktion (Beratungsqualität)942 
Ein Vertrieb mit höherer Beratungsqualität führt zu einem stabileren Ergebnis der Provisi-
onserträge, wobei der Anteil des Vertriebs im Wertpapier- und Depotgeschäft am Provisi-
onsergebnis der kleinste der drei Bestandteile ist. Die Darstellung erfolgt für die barwertigen 
Provisionserträge, welche in Relation zur Bilanzsumme der Bank dargestellt und aus den 
periodischen Provisionserträge abgeleitet werden (siehe Abschnitt 3.4.5.2). Die Abhängigkeit 
der barwertigen Provisionserträge von der Laufzeit der zugrunde liegenden Produkte ist auch 
 
942 Modellausgabe/eigene Darstellung: niedrige Beratungsqualität Volatilität (Wertpapiere) = 25 %; hohe Beratungsqualität Volatilität 
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hier wieder anhand der beispielhaften Umschichtung von mittelfristigen Unternehmenskre-
diten hin zu besicherten langfristigen Kundenkrediten zu erkennen, die aufgrund der länge-
ren Laufzeit auch zu einem höheren barwertigen Ergebnisbeitrag führen.  
Durch die zusätzliche Berücksichtigung von höheren Cross-Selling-Quoten im Vermitt-
lungsgeschäft, was durch die verstärkte Nutzung aller Vertriebskanäle ermöglicht wird, steigt 
das gesamte Niveau des Provisionsergebnisses, insbesondere das Ergebnis aus dem Vermitt-
lungsgeschäft. Dies setzt voraus, dass in der Bank eine Produktdifferenzierung stattfindet, 
um das ganze Potential von Cross-Selling-Möglichkeiten auszuschöpfen. Mit steigendem Vo-
lumen des Kundengeschäfts, langer Kapitalbindung der Kunden und höherer Cross-Sel-
ling-Quote kann das Provisionsergebnis maßgeblich gesteigert werden. 
 
Abbildung 32: Wirkungsweise der Vertriebsfunktion (Multikanalstrategie)943 
Nachdem die Wirkungsweisen des Inputsystems und der Bankprozesse umfassend darge-
stellt worden sind, wird nun die Wirkungsweise des Outputsystems beschrieben. 
4.2.3 Wirkungsweise des Outputsystems  
Die Wirkungsweise des Outputsystems ist charakterisiert durch den RAROC als zentrales 
risikoadjustiertes Ergebnismaß für den Output der Bank. Für die Interpretation der 
RAROC-Kennzahl können die Komponenten des Zählers und des Nenners dieser Kennzahl 
in den unterschiedlichen Dimensionen untersucht werden. Es werden hierbei drei Dimensi-
onen untersucht. Die erste Dimension sind die unterschiedlichen Entscheider (MV-Bank, 
CV-Bank), die zweite Dimension die beiden Marktumfelder (stabil, volatil) und die dritte 
Dimension die jeweils ausgeprägte Risikoaversion (niedrig, hoch). Für die Interpretation der 
Ergebnisse werden zwei Ergebnistypen abgeleitet. Der Ergebnistyp A stellt die Detailergeb-
nisse mittleres allokiertes Volumen, das Nettoergebnis, das Risiko, den RAROC und den 
Nutzen des Entscheiders dar. Der Ergebnistyp B bildet hingegen hoch aggregiert, in Form 
der Schwankungsbreite des RAROC, die Zyklusverstärkung der Märkte durch die Bank ab.944  
Die folgende Übersicht gibt einen Überblick über die verschiedenen Betrachtungsdimensio-





943 Modellausgabe/eigene Darstellung: hohe Beratungsqualität - Volatilität (Wertpapiere) = 5 %; hohe Cross-Selling-Quote: 10. 
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stabil volatil stabil volatil 
Dimension III: 
Risikoaversion 
hoch niedrig hoch niedrig hoch niedrig hoch niedrig 
Ergebnistyp A 
- Mittleres allokiertes Volumen der verschiedenen Geschäftsarten 
- Mittleres Nettoergebnis (inklusive Anlagenutzen) und dessen Volatilität 
- Mittleres Risiko und dessen Maximalausprägung 
- Mittlerer RAROC und dessen Volatilität 
- Mittlerer Nutzen 
Ergebnistyp B - Zyklusverstärkung durch Industrialisierung 
Abbildung 33: Darstellung des Outputsystems 
Ausgehend von der Benchmark einer industrialisierten Bank (Szenario 13) werden mittels 
Outputsystem die Auswirkungen der unterschiedlichen Industrialisierungsfaktoren (siehe 
Abschnitt 3.6.4) isoliert untersucht, indem die Benchmark mit den nicht-industrialisierten 
Zuständen verglichen wird. Die Wirkungsweise und Darstellung des Outputsystems wird 
beispielhaft im folgenden Abschnitt anhand der MV-Bank mit einer nachgelagerten 
VaR-Messung und einer hohen Risikoaversion erläutert.945 Für die Darstellung der Wirkungs-
weise des Outputsystems wird im Vergleich zur finalen Auswertung auf nur einen Simulati-
onszyklus (10.000 Szenarien) abgestellt, um auf Besonderheiten in Bezug auf die Szenarien 
und die grundsätzliche Vorgehensweise der Auswertung eingehen zu können. 
Ausgangspunkt der folgenden Analysen ist immer das mittlere allokierte Volumen je Ge-
schäftsart und Szenario. Wie zu erwarten, werden risikoreichere Geschäftsarten im volatilen 
Markt zurückgeführt und es wird stärker in ertragsschwache, aber auch risikoarme Ge-
schäftsarten wie beispielsweise die Liquidität investiert.  
   
Abbildung 34: Wirkungsweise Outputsystem - Mittleres Volumen (MV-Bank)946 
 
945 Simulationszyklus: 10.000 (250 Szenarien unter Berücksichtigung einer Einschwingphase auswertungsrelevant 230 Szenarien), um die 
jeweilige Wirkungsweise auf den Ergebnistyp A und B darzustellen. 





























Anteil Zins 5y 20,0% 61,2% 65,6% 53,4% 63,7% 62,7% 63,7% 61,0% 63,7% 63,7% 63,8% 63,7% 63,7%
Anteil Zins 10y 19,9% 0,0% 2,0% 0,7% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anteil Aktien 0,6% 3,8% 2,0% 1,3% 1,4% 1,3% 1,3% 1,3% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4%
Anteil Liquidität 39,3% 13,1% 6,4% 23,8% 13,1% 12,2% 13,1% 16,8% 13,1% 13,1% 13,0% 13,1% 13,1%















































Anteil Zins 5y 20,0% 45,6% 56,0% 36,0% 48,1% 52,4% 48,3% 47,3% 48,1% 48,3% 48,3% 48,3% 48,3%
Anteil Zins 10y 11,9% 0,1% 2,0% 0,3% 0,1% 0,2% 0,0% 0,4% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anteil Aktien 0,1% 2,9% 2,0% 0,5% 0,4% 0,8% 0,4% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
Anteil Liquidität 51,1% 33,3% 19,0% 46,5% 33,3% 26,5% 33,2% 34,0% 33,3% 33,2% 33,2% 33,2% 33,2%
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Ein Großteil (>40 %) der Allokation wird in die Geschäftsart Zins allokiert, während der 
Anteil des originären Kundengeschäfts nur bei ca. 20–30 % der Allokation bei einer hohen 
Risikoaversion liegt. 
In den weiteren Darstellungen zur Wirkungsweise des Outputsystems der Modellbank wird 
sich mit dem Zähler und dem Nenner der RAROC-Kennzahl beschäftigt. Der Zähler setzt 
sich aus dem Nettoergebnis und dem Ziel-RORAC der Bank zusammen. Das Nettoergebnis 
inklusive einer möglichen Penalty Cost und dem Anlagenutzen unterliegen je nach Ausge-
staltung der Umwelt und der Auswahl des Entscheiders Schwankungen. Daher haben die 
Höhe und die Schwankungsbreite des Nettoergebnisses einen wesentlichen Einfluss auf den 
RAROC und werden daher für jedes Szenario wie folgt dargestellt.  
   
Abbildung 35: Wirkungsweise Outputsystem – Mittleres Nettoergebnis und dessen Volatilität (MV-Bank)947 
Allgemein kann festgestellt werden, dass in einem volatilen Markt risikoaverser investiert und 
somit das Niveau des Nettoergebnisses niedriger ist und die Volatilität gegenüber dem stabi-
len Markt im Schnitt höher liegt. Deutlich zu erkennen sind die gegenüber der industriali-
sierten Bank höheren Gewinne der Szenarien 2 und 3. Dies resultiert im Wesentlichen aus 
den stochastischen Umschichtungen in Aktien sowie aus der Vorgabe eines Minimumlimits 
von 2 % für Aktien und den damit verbundenen höheren Erträgen, aber auch höheren Risi-
ken, welche mit dem nächsten Ergebnistyp dargestellt werden. 
Der Nenner des RAROC wird bei der MV-Bank als VaR dargestellt,948 welcher bis auf Sze-
nario 5 über die Geschäftsarten korreliert gemessen und dargestellt wird. Da der Risikowert 
bei der MV-Bank nicht direkt als Input bei der Optimierung berücksichtigt wird, schwankt 
dieser in Abhängigkeit des mittleren allokierten Volumens je Geschäftsart. Zur Ergebnisin-
terpretation wird das mittlere Risiko inklusive des Operationellen Risikos als auch das maxi-
male Risiko je Szenario im Verhältnis zur Bilanzsumme dargestellt. Auffallend ist das Szena-
rio 5 mit der additiven Aggregation der Risiken der Geschäftsarten, welches zu stark höheren 
Risikowerten im Vergleich zu den restlichen Szenarien führt.  
 
947 Modellausgabe/eigene Darstellung: hohe Risikoaversion: =200. 





























Nettoergebnis 1,3% 2,0% 2,1% 1,5% 1,8% 1,9% 1,8% 1,7% 1,1% 1,1% 1,8% 1,6% 1,8%
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Abbildung 36: Wirkungsweise Outputsystem – Mittleres und Maximales Risiko als VaR (MV-Bank)949 
Aus den Ergebnistypen des Zählers und Nenners können nun für die unterschiedlichen 
Marktumfelder die mittleren RAROC-Kennzahlen und deren Standardabweichung je Szena-
rio ermittelt werden.  
   
Abbildung 37: Wirkungsweise Outputsystem – Mittlerer RAROC und Standardabweichung (MV-Bank)950 
Im volatilen Markt ist der mittlere RAROC geringer oder sogar negativ, was sich durch die 
höheren Risikowerte und das niedrigere risikoadjustierte Nettoergebnis ergibt. Durch die 
Risikoadjustierung des Zählers ergibt sich trotz positiven Nettoergebnisses für die nicht-in-
dustrialisierten Zustände in Szenarien 9 und 10 ein leicht negativer mittlerer RAROC. 
Letztlich wird noch der Nutzen der jeweiligen Entscheider betrachtet, der unabhängig von 
Kosten, Provisionen, Anlagenutzen oder einer Penalty Cost (siehe Abschnitt 3.5.1) berechnet 
wird.  
  
Abbildung 38: Wirkungsweise Outputsystem – Nutzen (MV-Bank)951 
 
949 Modellausgabe/eigene Darstellung: hohe Risikoaversion: =200. 
950 Modellausgabe/eigene Darstellung: hohe Risikoaversion: =200. 





























Op-Risk 0,4% 0,4% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
VaR 99% 3,9% 4,8% 5,3% 4,0% 7,3% 4,1% 3,9% 3,6% 3,9% 3,9% 3,9% 3,9% 3,9%























































Op-Risk 0,3% 0,4% 0,4% 0,3% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,3% 0,4%
VaR 99% 3,9% 5,1% 5,6% 3,7% 6,3% 3,9% 3,9% 3,6% 3,9% 3,9% 3,9% 3,9% 3,9%























































RAROC 21,4% 29,6% 27,6% 25,7% 17,6% 32,8% 31,9% 31,6% 16,0% 15,1% 32,0% 27,5% 32,0%
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Für die Berechnung des Nutzens des risikoaversen Entscheiders (MV-Bank) fließen der Er-
trag der Geschäftsarten, die Standardabweichung als Risikokomponente und der Risikoaver-
sionsparameter λ in die Berechnung ein. Für die CV-Bank ist der Ertrag aus den Geschäfts-
arten gleich dem Nutzen unter Berücksichtigung der CVaR-Nebenbedingung. 
Folgende Besonderheiten für die jeweiligen Szenarien müssen berücksichtigt werden. Der 
Nutzen aus Szenario 4 ist mit den restlichen Szenarien nicht vergleichbar, da ein ‚Asset only‘-
Ansatz die Kosten für die Refinanzierung nicht berücksichtigt und sich damit das Niveau 
des Nutzens insgesamt erhöht. Für dieses Szenario kann nur der RAROC als Vergleichsmaß-
stab verwendet werden. Für das Szenario 5 ändert sich der Nutzen gegenüber dem industri-
alisierten Zustand (Szenario 13) nicht, da die gleiche Allokation wie im industrialisierten Zu-
stand verwendet und nur eine andere Risikoaggregation des VaR-Risikos vorgenommen 
wird. Für die Szenarien 9 und 10 werden die Kosten der Modellbank verändert, was ebenfalls 
keine Auswirkung auf die Allokation hat und somit auch nicht auf den Nutzen der Bank. Die 
Szenarien 11 und 12 beeinflussen die Bruttoerträge (gemäß der Definition Basis für die Ope-
rationellen Risiken) der Modellbank und haben damit indirekt über die aufsichtliche Neben-
bedingung Op-Risk (siehe Abschnitt 3.4.6.3) bei einem Engpass der Kapitalquoten einen 
Einfluss auf die Allokation. 
Zur Wirkungsweise des Outputsystems können im Ergebnis aus der Schwankung des 
RAROC und aus den beiden Marktumfeldern (stabil und volatil) die Zyklusverstärkungswir-
kungen der Industrialisierungsfaktoren abgeleitet werden.  
Nachdem der Umfang des Outputsystem umfänglich beschrieben wurde, erfolgt nun die 
detaillierte Auswertung der Strategien über mehrere Simulationszyklen für die beiden Ent-




4.3 Analyse der Industrialisierungsfaktoren 
Die Analyse der Industrialisierungsfaktoren gliedert sich nach der Dimension I in zwei Teil-
bereiche für den risikoaversen Markowitz-Investor (MV-Bank) und für den risikoneutralen 
Conditional-Value-at-Risk-Investor (CV-Bank). Für diese beiden Entscheider werden die Al-
lokationen in unterschiedlichen Marktumfeldern (Dimension II) und bei unterschiedlichen 
Risikoeinstellungen (Dimension III) untersucht. Im Anschluss an die Ergebnisinterpretation 
wird die Zyklusverstärkung gemäß Abschnitt 3.7.2 analysiert. 
4.3.1 Analyse der Industrialisierungsparameter für die MV-Bank 
Für die Darstellung der Wirkungsweise der Industrialisierung der MV-Bank werden die ein-
zelnen Industrialisierungsparameter isoliert für die beiden Marktumfelder untersucht und be-
inhalten die jeweilige industrialisierungsspezifische Interpretation.  
4.3.1.1 Industrialisierungswirkung im stabilen Marktumfeld 
Es werden 13 Szenarien für das stabile Marktumfeld untersucht, wobei das Szenario 13 die 
industrialisierte MV-Bank (Benchmark) darstellt. Davon abweichend werden die Szenarien 
1 bis 12 des nicht-industrialisierten Zustands mit isolierten Parameterveränderungen für eine 
hohe und niedrige Risikoaversion im stabilen Marktumfeld untersucht.952  
  
Abbildung 39: Mittleres allokiertes Volumen der Geschäftsarten (stabiles Marktumfeld, MV-Bank)953 
  




952 Modellausgabe/eigene Darstellung: hohe Risikoaversion: =200, niedrige Risikoaversion =100, 40.000 Szenarien, Einschwingphase 
8 %. 
953 Modellausgabe/eigene Darstellung: nach Geschäftsarten der Aktiva. 





























Anteil Zins 5y 20,0% 60,8% 66,1% 51,3% 63,3% 62,7% 63,3% 58,7% 63,3% 63,3% 63,3% 63,3% 63,3%
Anteil Zins 10y 19,7% 0,0% 2,0% 1,6% 0,0% 0,1% 0,0% 0,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anteil Aktien 0,7% 3,9% 2,0% 1,4% 1,4% 1,3% 1,4% 1,3% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4%
Anteil Liquidität 41,4% 15,8% 7,7% 27,1% 15,8% 13,8% 15,8% 21,3% 15,8% 15,8% 15,8% 15,8% 15,8%















































Anteil Zins 5y 20,0% 27,1% 25,7% 22,4% 27,1% 22,1% 27,1% 34,8% 27,1% 27,1% 27,1% 27,1% 27,1%
Anteil Zins 10y 20,0% 30,0% 33,6% 34,9% 32,5% 34,3% 32,4% 29,5% 32,5% 32,5% 32,4% 32,4% 32,5%
Anteil Aktien 0,5% 4,4% 2,0% 2,2% 1,9% 1,7% 1,9% 2,0% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9%
Anteil Liqudität 20,6% 6,4% 6,4% 6,6% 6,4% 7,1% 6,4% 0,0% 6,4% 6,4% 6,4% 6,4% 6,4%















































Nettoergebnis 1,2% 1,8% 2,0% 1,4% 1,6% 1,8% 1,6% 1,5% 0,9% 0,9% 1,6% 1,4% 1,6%


















































Nettoergebnis 2,5% 3,0% 2,8% 2,9% 2,5% 2,9% 2,8% 2,9% 2,1% 1,8% 2,8% 2,5% 2,8%


























Abbildung 41: Mittlerer und maximaler VaR (stabiles Marktumfeld, MV-Bank)955  
  
Abbildung 42: Mittlerer Bank-RAROC und dessen Volatilität (stabiles Marktumfeld, MV-Bank)956 
   
Abbildung 43: Nutzen des Entscheiders (stabiles Marktumfeld, MV-Bank)957 
Das Szenario 1 ist geprägt durch starre Maximumlimite958 für alle Geschäftsarten bis auf die 
Geschäftsart Liquidität der MV-Bank. Durch die Automatisierung der Disposition mit dem 
Wegfall der Maximumlimite ist zu erkennen, dass der Nutzen der risikoaversen MV-Bank 
bei hoher wie auch niedriger Risikoaversion steigt. Dies ist auch nachvollziehbar, denn im 
industrialisierten Zustand wird viel stärker in die Geschäftsart Zins zulasten der Geschäftsart 
Liquidität investiert, während durch den Einsatz der Maximumlimite959 die Geschäftsart Zins 
stark beschränkt wird und somit Investitionen in andere Geschäftsarten erzwungen werden. 
Der Wegfall der Maximumlimite hat bei niedriger Risikoaversion zudem zur Konsequenz, 
dass neben dem Rückgang der Investition in die Geschäftsart Liquidität das Kundengeschäft 
zugunsten der Geschäftsart Zins zurückgeführt wird. 
 
955 Modellausgabe/eigene Darstellung. 
956 Modellausgabe/eigene Darstellung, siehe Abschnitt 3.7.1. 
957 Modellausgabe/eigene Darstellung. 
958 Siehe Abschnitt 3.6.4. 
959 Die Geschäftsart Zins besteht aus zwei Produkten (Fristentransformation 5Y, Fristentransformation 10Y), die jeweils auf 20 % durch 





























Op-Risk (MW) 0,4% 0,4% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
VaR 99% 3,8% 4,8% 5,1% 3,9% 7,1% 4,0% 3,8% 3,6% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8%





















































Op-Risk (MW) 0,5% 0,6% 0,6% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
VaR 99% 7,5% 7,8% 7,1% 7,0% 11,3% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8%





















































RAROC 18,5% 26,9% 27,1% 22,8% 16,1% 31,3% 28,8% 27,4% 12,4% 12,1% 28,8% 24,5% 28,8%



































RAROC 22,6% 28,1% 28,3% 29,8% 16,9% 32,3% 29,7% 31,5% 19,8% 16,7% 29,8% 26,5% 29,7%
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Der höhere Nutzen im industrialisierten Zustand gegenüber Szenario 1 spiegelt sich auch 
auf Gesamtbankebene in dem risikoadjustierten Ergebnismaß RAROC wieder, da das hö-
here Nettoergebnis aus den Umschichtungen zudem noch mit einem normalverteilten Risiko 
aus der Geschäftsart Zins abgebildet werden wird. Durch den Wegfall der Maximumlimite 
erhöht sich aber auch die Schwankungsbreite des RAROC über den Simulationszyklus, da 
nun über einen größeren Lösungsraum Umschichtungen vorgenommen werden können. 
Fazit (Szenario 1 MV-Bank): Für die industrialisierte MV-Bank wirkt sich im stabilen Marktumfeld 
der Wegfall der Maximumlimite positiv sowohl im Sinne der Nutzenfunktion als auch auf die Bankperfor-
mance aus. Dies führt jedoch in letzter Konsequenz auch zu einer höheren Volatilität der Bankperformance 
(RAROC) im industrialisierten Zustand. Dabei muss berücksichtigt werden, dass durch die Automatisie-
rung der Disposition (Wegfall der Maximumlimite) Konzentrationsrisiken entstehen können, da teilweise 
Titel in der Allokation bevorzugt werden, die aufgrund einer zu kurzen Historie oder fehlender Stressphasen 
als zu attraktiv im Sinne des Ertrags-/Risikotrade-offs erscheinen.  
Mit Szenario 2, dem Einfluss des Menschen,960 und Szenario 3 mit Minimumlimiten werden 
weitere mögliche Einflüsse auf die Bankdisposition dargestellt. Unabhängig von der Risiko-
aversion wirkt der menschliche Einfluss aus Strategie 2 hierbei wie ein „ungesteuertes Mini-
mumlimit“ für Aktien.961 Durch den Wegfall oder auch durch die Reduzierung der beiden 
Einflüsse in der Steuerung im stabilen Umfeld können der Nutzen der Bank sowie die Bank-
performance (RAROC) gesteigert werden. Durch den Wegfall der stochastischen Umschich-
tungen in Aktien und der Reduzierung der Minimumlimite kann damit eine bessere Mittel-
allokation gewährleistet werden, und dass, obwohl man auf höhere Erträge aus den 
Geschäftsarten Aktien oder Kredite verzichtet. Das Minimumlimit bedingt, dass jedes Kre-
ditprodukt mit mindestens 5 % allokiert (bei 4 Produkten = 20 % Minimumlimit im Kun-
dengeschäft) wird, egal ob das Einzelprodukt für die Optimierung sinnvoll ist oder nicht. 
Fazit (Szenarien 2 und 3 MV-Bank): Die Automatisierung der Disposition mittels Reduzierung der Mi-
nimumlimite und der Wegfall der nicht abgestimmten diskretionären Eingriffe des Menschen führen zu einer 
aus Ziel-Nutzenfunktionssicht besseren Aufstellung der MV-Bank. Im Ergebnis werden jedoch nicht immer 
alle Produkte handelbar sein und es müssen auch weitere Nebenbedingungen (regulatorisch, steuerrecht-
lich, …) beachtet werden, um sowohl den internen als auch externen den Anforderungen an eine Bank gerecht 
zu werden, was wiederum zu impliziten Minimumlimiten führt. 
Szenario 4 bildet die Optimierungstiefe und damit die Analysefähigkeit der Bank ab. Bei der 
nicht-industrialisierten MV-Bank beschränkt sich die Optimierung nur auf die Aktivseite 
(„Asset only“-Strategie), während die industrialisierte Bank (Szenario 13) ein Asset-Liabi-
lity-Management im Sinne einer integrierten Steuerung berücksichtigt. Aus einer Nutzenbe-
trachtung heraus können die Szenarien 4 und 13 nicht miteinander verglichen werden, da bei 
einer „Asset only“-Strategie die Refinanzierungsaufwendungen und das Risiko nicht in die 
Betrachtung einbezogen werden. In diesem Fall muss der RAROC als Vergleichsmaßstab 
verwendet werden.  
Durch ein Asset-Liability-Management wird gegenüber dem Szenario 4 im stabilen Markt 
stärker in die Geschäftsart Zins (höhere Fristentransformation) investiert und gleichzeitig 
der Anteil der risiko- und ertragsschwachen Geschäftsart Liquidität zurückgeführt. 
 
960 Modellierung über eine stochastische Größe. 
961 Vgl. Krotsch (2006), S. 163. 
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Während bei hoher Risikoaversion gegenüber dem nicht-industrialisierten Zustand das Net-
toergebnis steigt, sinkt es leicht bei niedriger Risikoaversion. In Kombination mit dem jewei-
ligen Risiko ist jedoch zu erkennen, dass die risikoadjustierte Performance (RAROC) im in-
dustrialisierten Zustand bei hoher Risikoaversion deutlich verbessert werden kann. Der 
verbesserte Optimierungsalgorithmus mit einem Asset-Liability-Management kann demnach 
die risikoadjustierte Performance im stabilen Marktumfeld und vor allem bei hoher Risiko-
aversion weiter steigern. 
Fazit (Szenario 4 MV-Bank): Es können aufgrund höherer Rechenkapazitäten und geringerer Kosten für 
den Speicherplatz immer größere Datenmengen verarbeitet und vernetzt analysiert werden. So werden in einer 
Gesamtbanksteuerung auch die zinssensitiven Kundeneinlagen sowohl in der Optimierung als auch in der 
Steuerung berücksichtigt. In einem stabilen Markt sind vor allem bei hoher Risikoaversion nennenswerte 
Effekte hinsichtlich einer besseren Mittelallokation aus einem Asset-Liability-Managements zu erwarten. 
Mit dem Szenario 5 wird von einer nicht-industrialisierten Bank mit geringer Analysefähig-
keit ausgegangen, die die Stabilität der Korrelationen nicht nachweisen und somit keine in-
tegrierte risikoartenübergreifende Messung darstellen kann.962 Der Nutzen963 ist identisch 
zum industrialisierten Zustand, da die im Modell angewendete VaR-Messung und die sich 
daraus ergebende Penalty Cost aus der nachgelagerten VaR-Risikoquantifizierung keinen 
Einfluss auf die Allokation der Mittel und damit auf den Nutzen haben. Auswirkungen er-
geben sich jedoch für die risikoadjustierten Bankperformance (RAROC). Im industrialisier-
ten Zustand kann die Bank das Risiko durch eine korrelierte Messung deutlich senken und 
zusätzlich belastende Effekte aus einer möglichen Penalty Cost bei niedriger Risikoaversion 
vermeiden. Dadurch kann die risikoadjustierte Bankperformance deutlich gesteigert werden, 
während das Risiko reduziert wird. 
Fazit (Szenario 5 MV-Bank): Mit einer höheren Analysefähigkeit hinsichtlich der Ermittlung der ge-
schäftsartenübergreifenden Korrelationen und dem daraus resultierenden deutlich niedrigeren Risiko kann der 
RAROC gesteigert werden. Bei einer additiven Berücksichtigung des VaR muss eine Bank sich extrem 
risikoavers aufstellen, wenn keine zusätzliche Eigenkapitalaufnahme möglich ist, was im Modell jedoch im-
plizit über die Penalty Cost abgebildet wird. 
Das Szenario 6 betrifft die Verarbeitungskapazität von Datenhistorien der Bank. Aufgrund 
begrenzter Verarbeitungskapazitäten können im nicht-industrialisierten Fall nur begrenzt 
historische Daten einbezogen werden. Im industrialisierten Zustand (Szenario 13) werden 
dagegen alle vorhandenen Datenhistorien einbezogen. Dies führt dazu, dass sich die 
MV-Bank wesentlich risikoaverser aufstellt, indem das risikoreichere Kundengeschäft redu-
ziert wird. KROTSCH führt an, dass die längeren Historien im industrialisierten Zustand (Sze-
nario 13) zu stark risikoaversem Verhalten führen, da aufgetretene Verluste nicht ‚vergessen‘ 
werden und der RAROC durch Umschichtung in risikoarme Produkte sinkt.964 Dies kann 
auch für die MV-Bank beobachtet werden, was im industrialisierten Zustand zu einem nied-
rigeren Nutzen, Nettoergebnis sowie RAROC führt. Gleichzeitig sinken aber auch die ma-
ximal auftretenden Risiken und die Ergebnisvolatilität nimmt ab. 
 
962 Annahme der Korrelation 1 für die Geschäftsarten. 
963 Nutzendarstellung ohne Berücksichtigung der Penalty Cost. 
964 Vgl. Krotsch (2006), S. 165. 
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Fazit (Szenario 6 MV-Bank): Eine hohe Verarbeitungskapazität kann zu einem geringeren Nutzen und 
einer niedrigeren Bankperformance führen, da einmal aufgetretene Verluste bei langen Historien nicht ‚ver-
gessen‘ werden können und der industrialisierte Zustand damit zu einem stärkeren risikoaversen Verhalten 
tendiert. 965 Ob lange oder kurze Datenhistorien eingesetzt werden, ist damit zum einen abhängig von der 
Risikoaversion des Anlegers und zum anderen aber auch von der gewünschten Stabilität der Mittelallokation. 
Zusätzlich müssen auch Transaktionskosten berücksichtigt werden, die im Modell nicht betrachtet wurden.  
Die Szenarien 7 und 8 sind die beiden letzten Szenarien der Transformationsfunktion. Wäh-
rend bei diesen Szenarien die aufsichtsrechtlichen Nebenbedingungen (Kapitalquoten, Li-
quiditätsanforderungen) nicht als explizite Nebenbedingung formuliert werden, werden diese 
im industrialisierten Zustand (Szenario 13) der MV-Bank über integrierte Banksteuerungs-
systeme in der ökonomischen Sicht vernetzt betrachtet. Das bedeutet, sie werden direkt im 
Optimierungsalgorithmus als Nebenbedingung berücksichtigt.  
Die Ausgestaltung der Transformationsfunktion ergibt, dass die Kapitalquoten (CRR) im 
industrialisierten Zustand keine begrenzende Nebenbedingung darstellen und somit nur mar-
ginale Unterschiede zwischen dem industrialisierten und nicht-industrialisierten Zustand be-
stehen. Zurückzuführen ist dies auf die hohe Präferenz und damit den hohen Anteil der 
Geschäftsart Zins, welche nur indirekt über einen Kapitalaufschlag abgebildet wird. 
Die Berücksichtigung von aufsichtsrechtlichen Liquiditätsanforderungen (LCR/NSFR) wir-
ken hingegen sowohl bei hoher als auch niedriger Risikoaversion gegenüber dem Szenario 8 
leicht nachteilig für den Nutzen. Bei niedriger Risikoaversion muss gegenüber dem nicht-
industrialisierten Zustand (Szenario 8) aufgrund der aufsichtlichen Anforderung die Ge-
schäftsart Liquidität erst aufgebaut werden, was ohne die aufsichtliche Nebenbedingungen 
nicht notwendig wäre. Dies entspricht einer risikoaverseren Aufstellung, was mit geringeren 
Erträgen einhergeht und sich auch entsprechend in einem niedrigeren RAROC und einem 
niedrigeren Nutzen widerspiegelt.  
Fazit (Szenarien 7 und 8 MV-Bank): Die Berücksichtigung von aufsichtsrechtlichen Beschränkungen führt 
im industrialisierten Zustand erwartungsgemäß zu einem niedrigeren Nutzen und insbesondere bei niedriger 
Risikoaversion auch zu einer niedrigeren Bankperformance (RAROC). Die aufsichtsrechtlichen Beschrän-
kungen sind eine Muss-Anforderung, sodass im nicht-industrialisierten Zustand bei Nichteinhaltung von 
aufsichtsrechtlichen Grenzen diskretionär eingegriffen werden muss. Dies kann wiederum zu Abstimmungs-
problemen und möglichen Inkonsistenzen oder Fehlern bis hin zu aufsichtsrechtlichen Eingriffen führen. Mit 
der stärkeren Regulierung (Kapitalquoten, Liquiditätsanforderungen) werden jedoch auch übergreifend immer 
mehr Automatismen und Steuerungsimpulse generiert, welche wiederum Verhaltensanomalien bis hin zu 
gleichgerichtetem Verhalten von Banken hervorrufen können. 
Im nächsten Schritt wird die Abwicklungsfunktion (Szenarien 9 und 10) und die Vertriebs-
funktion (Szenarien 11 und 12) untersucht.  
Szenario 9 stellt eine Bank dar, die einen sehr hohen Fixkostenanteil hat und diese Kosten 
auch nicht verursachungsgerecht zuordnen kann, wenn eine Anpassung der Kostensituation 
in Abhängigkeit der Ausbringungsmenge notwendig erscheint.966 Dieser Effizienznachteil 
führt zu höheren Kosten, einem niedrigeren Nettoergebnis und damit insgesamt gegenüber 
der industrialisierten Bank zu einer schlechteren Bankperformance. Die barwertigen Kosten 
 
965 Vgl. Krotsch (2006), S. 165. 
966 Siehe Abschnitt 3.5.2. 
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der Bank schwanken mit der Ausbringungsmenge (dem Kundengeschäftsvolumen) und sind 
abhängig von den individuellen Kostensätzen basierend auf der Aufwands- und Ertragsrela-
tion (AER), der Marge und der Laufzeit der Kredite. Aufgrund einer verursachungsgerech-
teren Zuordnung der Kosten besteht bei unterschiedlichen Ausbringungsmengen der Druck, 
entweder in lukrativere Produkte zu wechseln oder, wenn dies nicht möglich ist, die Kosten 
entsprechend zu reduzieren. 
Szenario 10 zeigt eine Bank, die aufgrund geringer Mengen kaum standardisierte oder auto-
matisierte Prozesse anwenden kann und dadurch auch keine Skaleneffekte auftreten. 
Dadurch entsteht gegenüber der industrialisierten Bank ein zusätzlicher Kostenblock, der 
ebenfalls das Nettoergebnis und damit auch den RAROC belastet.  
Fazit (Szenarien 9 und 10 MV-Bank): Sowohl durch die Variabilisierung der Kosten mit einer kostende-
ckenden Produktkalkulation als auch durch Kostendegression mittels Standardisierung und Automatisierung 
kann eine höhere Bankperformance im industrialisierten Zustand erreicht werden. Mittels verursachungsge-
rechter Zuordnung der Kosten wird das Outsourcing von Prozessen erst ermöglicht und damit auch eine 
Reduktion der Fertigungstiefe erreicht.  
Die Vertriebsfunktion im nicht-industrialisierten Zustand wird über die Szenarien 11 und 12 
abgebildet.967 Durch eine systematische Beratung im industrialisierten Zustand schwanken 
die Ergebnisse aus der Allokation der Kundengelder weniger stark und es kann gegenüber 
Szenario 11 ein stabileres Provisionsergebnis im industrialisierten Zustand erzielt werden, 
was sich insgesamt auch in einer niedrigeren Ergebnisvolatilität zeigt. Durch den relativ ge-
ringen Anteil des Wertpapierprovisionsergebnisses am Gesamtertrag, aber auch durch die 
Nichtmodellierung des Risikos aus diesem Ertragsanteil im Nenner des RAROC, sind insge-
samt nur minimale Auswirkungen zu erkennen. Im Szenario 12 wird die Vertriebsfunktion 
mit wenigen Vertriebskanälen dargestellt. Dies spiegelt sich in einer geringen Cross-Sel-
ling-Quote und damit einer geringen Kundendurchdringung wider. Hier wird ersichtlich, 
dass im industrialisierten Zustand ein erhebliches Ertragspotential im Vergleich zur nicht-
industrialisierten Bank gehoben werden kann und zu höheren Nettoergebnissen und einem 
höheren RAROC führt. 
Fazit (Szenarien 11 und 12 MV-Bank): Der Ansatz einer systematischen Beratungsqualität im Wertpa-
piergeschäft hat nur marginale Auswirkungen, wobei die Ergebnisvolatilität auf Gesamtbankebene leicht 
gesenkt werden kann. Dies begründet sich durch den relativ geringen Anteil am Gesamtertrag, aber auch an 
der grundsätzlichen Vorgehensweise Vertriebsrisiken zu modellieren. Vor dem Hintergrund der Bedeutung 
der Provisionserträge in einer Niedrigzinsphase ist es erforderlich, eine Modellierung, der stabilen und volatilen 
Provisionsertragsanteile vorzunehmen und diese in der VaR-Messung als eigenständiges Geschäftsrisiko zu 
berücksichtigen. Mittels einer vernetzten Kommunikation mit dem Kunden über verschiedene Vertriebskanäle 
(Multikanalstrategie) und einer daraus resultierenden höheren Cross-Selling-Quote kann aus der Vertriebs-
sicht zudem die Bankperformance deutlich gesteigert werden.  
 
967 Siehe Abschnitt 3.5.3. 
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4.3.1.2 Industrialisierungswirkung im volatilen Umfeld 
Es werden ebenfalls 13 Szenarien für das volatile Marktumfeld untersucht, wobei das Szena-
rio 13 wieder die industrialisierte MV-Bank darstellt. Davon abweichend werden die Szena-
rien 1 bis 12 mit einzelnen Parameteränderungen für eine hohe und niedrige Risikoaversion 
im volatilen Marktumfeld dargestellt.968 
  
Abbildung 44: Mittleres allokiertes Volumen der Geschäftsarten (volatiles Marktumfeld, MV-Bank)969 
  
Abbildung 45: Mittleres Nettoergebnis und dessen Volatilität (volatiles Marktumfeld, MV-Bank)970 
  






968 Modellausgabe/eigene Darstellung: hohe Risikoaversion: =200, niedrige Risikoaversion =100, 40.000 Szenarien, Einschwingphase 
8 %. 
969 Modellausgabe/eigene Darstellung: nach Geschäftsarten der Aktiva. 
970 Modellausgabe/eigene Darstellung: Nettoergebnis in Prozent der Bilanzsumme. 





























Anteil Zins 5y 20,0% 46,0% 56,6% 36,1% 48,5% 53,0% 48,6% 46,8% 48,5% 48,6% 48,6% 48,6% 48,6%
Anteil Zins 10y 11,8% 0,1% 2,0% 0,4% 0,0% 0,1% 0,0% 0,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anteil Aktien 0,2% 3,0% 2,0% 0,6% 0,5% 0,8% 0,5% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
Anteil Liquidität 51,9% 33,7% 18,7% 46,9% 33,7% 26,5% 33,6% 35,3% 33,7% 33,6% 33,6% 33,6% 33,6%















































Anteil Zins 5y 20,0% 50,5% 51,8% 47,2% 52,3% 31,8% 52,3% 55,4% 52,3% 52,3% 52,3% 52,4% 52,3%
Anteil Zins 10y 19,2% 6,7% 9,7% 7,6% 7,5% 21,3% 7,4% 6,7% 7,5% 7,5% 7,5% 7,4% 7,5%
Anteil Aktien 0,4% 3,5% 2,0% 1,4% 1,0% 1,1% 1,0% 1,1% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Anteil Liqudität 23,6% 6,5% 6,4% 8,5% 6,5% 11,3% 6,5% 2,9% 6,5% 6,5% 6,5% 6,4% 6,5%















































Nettoergebnis 0,7% 1,3% 1,6% 0,7% 1,0% 1,3% 1,0% 1,1% 0,3% 0,3% 1,0% 0,9% 1,0%

















































Nettoergebnis 2,2% 2,6% 2,4% 2,5% 2,2% 2,5% 2,4% 2,5% 1,7% 1,6% 2,4% 2,2% 2,4%


















































Op-Risk (MW) 0,3% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 0,4% 0,3% 0,4% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
VaR 99% 3,8% 5,0% 5,5% 3,7% 6,3% 3,9% 3,8% 3,6% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8%




















































Op-Risk (MW) 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,4% 0,5%
VaR 99% 7,4% 8,1% 7,1% 7,3% 10,9% 6,7% 6,9% 7,0% 6,9% 6,9% 6,9% 6,9% 6,9%



























Abbildung 47: Mittlerer Bank-RAROC und dessen Volatilität (volatiles Marktumfeld, MV-Bank)972  
  
Abbildung 48: Nutzen des Entscheiders (volatiles Marktumfeld, MV-Bank)973 
Auch im volatilen Marktumfeld wirkt der Wegfall der starren Maximumlimite974 gegenüber 
Szenario 1 für die risikoaverse MV-Bank bei hoher wie auch niedriger Risikoaversion aus 
Nutzenüberlegungen positiv, da Spielräume für die automatisierte Dispositionsentscheidung 
ausgeweitet werden. In der Allokation der industrialisierten Bank wird dann die ertragsschwa-
che, aber auch risikoarme Geschäftsart Liquidität zugunsten der Geschäftsart Zins wie im 
stabilen Markt reduziert. Insgesamt erhöht sich durch den Wegfall der Maximumlimite die 
Ergebnisvolatilität (RAROC). 
Fazit (Szenario 1 MV-Bank): Auch im volatilen Umfeld wirken die Automatisierung von Dispositions-
regeln, wie etwa der Wegfall der Maximumlimite, aus Nutzenüberlegung im industrialisierten Zustand, 
vorteilhaft, was insgesamt zur effizienteren Mittelallokation beiträgt. Damit können die Ergebnisse des stabi-
len Marktes auch für den volatilen Markt bestätigt werden. Auch hier gilt, dass bei Wegfall von Maximum-
limiten Konzentrationsrisiken entstehen können, die durch die Modelle nicht abgebildet werden.  
Analog zum stabilen Markt beeinflusst im industrialisierten Zustand die Reduzierung des 
Einflusses des Menschen (Szenario 2) und der Wegfall der Minimumlimite (Szenario 3) den 
Nutzen der Bank positiv. Beim Wegfall der Minimumlimite werden bei hoher Risikoaversion 
alle Geschäftsarten zugunsten der Geschäftsart Liquidität zurückgeführt, was zu einer gerin-
geren Diversifikation und auch einseitigeren Aufstellung führt. Dadurch ergibt sich auch 
konträr zum Nutzen eine niedrigere Bankperformance, während bei niedriger Risikoaversion 
analog zum Nutzen auch die Bankperformance steigt. Dies ist darauf zurückzuführen, dass 
bei hoher Risikoaversion der Zähler (Nettoergebnis) im Verhältnis zum Nenner relativ stär-
ker sinkt. Offenbar sinkt das Risiko als VaR nicht so stark, wie die Erträge aufgrund des 
geringeren Anteils der Geschäftsarten Zins, Kredit und Aktien im industrialisierten Zustand 
 
972 Modellausgabe/eigene Darstellung, siehe Abschnitt 3.7.1. 
973 Modellausgabe/eigene Darstellung. 
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sinken. Hier muss festgehalten werden, dass die MV-Bank in ihrem Optimierungsalgorith-
mus die Standardabweichung und nicht den VaR berücksichtigt und so höhere Momente bei 
der Optimierung nicht berücksichtigt werden und somit unterschiedliche Steuerungsimpulse 
generiert werden können. 
Fazit (Szenarien 2 und 3 MV-Bank): Sowohl der Einfluss des Menschen als „ungesteuertes Minimumli-
mit“ als auch die Minimumlimite als Dispositionsregel führen auch im volatilen Umfeld zu einer aus Nut-
zensicht schlechteren Aufstellung der MV-Bank und sollten daher vermieden werden. Die Nichtberücksich-
tigung höherer Momente in der Optimierung können im volatilen Markt zu einer höheren Ergebnisvolatilität 
und niedrigeren Ergebnissen führen. 
Eine hohe Optimierungstiefe bedeutet im Vergleich zur nicht-industrialisierten Bank (Sze-
nario 4), dass die Geschäftsart Zins aufgebaut wird und damit die Strukturbeiträge steigen, 
während gleichzeitig die risikoarme aber auch ertragsschwache Geschäftsart Liquidität weni-
ger stark präferiert wird. Es kann kein Nutzenvergleich durchgeführt werden, da die Szena-
rien 4 und 13 auf unterschiedlichen Ausgangswerten beruhen und somit nur der RAROC als 
Vergleichsgröße verwendet werden kann. Der Optimierungsalgorithmus kann auf Basis ei-
nes Asset-Liability-Managements im volatilen Umfeld die risikoadjustierte Performance so-
wohl bei hoher als auch niedriger Risikoaversion steigern und senkt sogar die Ergebnisvola-
tilität im volatilen Markt und trägt damit zu einer Stabilisierung der Ergebnisse bei.  
Fazit (Szenario 4 MV-Bank): Auch im volatilen Marktumfeld wird deutlich ersichtlich, dass eine höhere 
Optimierungstiefe in Form eines Asset-Liability-Managements zu einer besseren Aufstellung der MV-Bank 
und zu einer höheren Bankperformance bei gleichzeitig sinkender Ergebnisvolatilität beiträgt. Somit sind eine 
integrierte und damit vernetzte Steuerung und Analyse im volatilen Marktumfeld als positiv einzuschätzen. 
Eine höhere Analysefähigkeit der MV-Bank hinsichtlich der Diversifikationseffekte führt im 
volatilen Marktumfeld analog zum stabilen Marktumfeld zu einer höheren Bankperformance 
(RAROC) und einem starken Rückgang der gemessenen Risiken. Damit können die Ergeb-
nisse aus dem stabilen Markt für die MV-Bank auch für das volatile Umfeld bestätigt werden. 
Fazit (Szenario 5 MV-Bank): Die Berücksichtigung einer korrelierten Messung der Risiken der Geschäfts-
arten im industrialisierten Zustand führt zu einer wesentlich geringeren Schwankungsbreite der Bankperfor-
mance, während der Nutzen unverändert ist. Insgesamt wird durch eine additive Berücksichtigung von Risi-
ken ein stark risikoaverses Verhalten der Banken hervorgerufen. 
Sowohl bei hoher als auch niedriger Risikoaversion ist eine geringere Verarbeitungskapazität 
aus Nutzensicht wie auch Bankperformancesicht (RAROC) für die MV-Bank vorteilhaft ge-
genüber dem industrialisierten Zustand. Das bedeutet, dass die Verarbeitung von längeren 
Historien im industrialisierten Zustand, analog zum stabilen Marktumfeld, zu einem stärke-
ren risikoaversen Verhalten im industrialisierten Zustand führt. Jedoch können durch eine 
höhere Verarbeitungskapazität die Ergebnisvolatilität und das Auftreten maximaler Risiken 
reduziert werden. 
Fazit (Szenario 6 MV-Bank): Auch im volatilen Umfeld führt eine höhere Verarbeitungskapazität zu 
einem niedrigeren Nutzen und einer geringeren Bankperformance, da aufgetretene Verluste bei langen His-
torien nicht ‚vergessen‘ werden und somit längere Datenhistorien zu einem stärker risikoaversen Verhalten 
führen. Dies geht im volatilen Markt jedoch einher mit einer niedrigeren Ergebnisvolatilität und geringeren 
maximalen Risiken.  
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Die explizite Berücksichtigung von aufsichtsrechtlichen Anforderungen in der Steuerung 
wirkt bei der MV-Bank im volatilen Marktumfeld analog zum stabilen Marktumfeld insbe-
sondere bei der Bankperformance und dem Nutzen nachteilig, da beschränkende Liquidi-
tätsnebenbedingungen die Allokationsentscheidung beeinflussen. Die Ergebnisse aus dem 
stabilen Markt können für den volatilen Markt bestätigt werden. Die Beschränkung über die 
Kapitalquoten hat auch im volatilen Marktumfeld eine sehr geringe Auswirkung, da ein 
Großteil in die Geschäftsart Zins investiert wird, welche nur indirekt über die Kapitalquoten 
reglementiert werden. 
Fazit (Szenarien 7 und 8 MV-Bank): Die integrierte Berücksichtigung von aufsichtsrechtlichen Beschrän-
kungen (LCR/NSFR) führt erwartungsgemäß bei Anwendung im industrialisierten Zustand des volatilen 
Marktumfelds zu einem niedrigeren Nutzen und auch zu einer niedrigeren Bankperformance (RAROC). 
Da die aufsichtlichen Anforderungen eine zwingende Nebenbedingung darstellen, sollten diese bei der Mittel-
allokation mitberücksichtigt werden, um zusätzliche Eingriffe zu vermeiden, die wiederum weitere Verhal-
tensanomalien auslösen können. 
Für die Abwicklungs- und Vertriebsfunktion (Szenarien 9 bis 12) können im volatilen Mark-
tumfeld die gleichen Rückschlüsse gezogen werden wie im stabilen Marktumfeld und daher 
wird im nächsten Schritt die Zyklusverstärkung der MV-Bank untersucht. 
4.3.2 Analyse der Zyklusverstärkung für die MV-Bank 
Für die Zyklusverstärkung kann zunächst dargestellt werden, welche Transformations-, Ab-
wicklungs- und Vertriebsstrategien zu einer Veränderung der Schwankungsbreite der Bank-
performance RAROC im volatilen Marktumfeld gegenüber dem industrialisierten Zustand 
beitragen.  
 
Abbildung 49: Schwankungsbreite Bankperformance im volatilen Marktumfeld975 
Es ist zu erkennen, dass durch eine höhere Lerntiefe im industrialisierten Zustand die 
Schwankungsbreite im volatilen Umfeld sehr stark gesenkt werden kann. Damit kann auch 
ein zentrales Ergebnis von KROTSCH bestätigt werden, dass unter anderem durch das voll-
ständige Lernen der Portfolioeigenschaften die Schwankungsbreite des Bankergebnisses in 
allen Marktphasen deutlich reduziert werden kann.976 Dahingegen ist aber auch sichtbar ge-
worden, dass die Verringerung der Minimumlimite oder das Weglassen des stochastischen 
Einflusses (entspricht einem ungesteuerten Minimumlimit977 für Aktien) oder auch der Weg-
 
975 Modellausgabe/eigene Darstellung. 
976 Vgl. Krotsch (2006), S. 176. 
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fall der Maximumlimite im industrialisierten Zustand zu einer höheren Volatilität der Bank-
performance führen kann. Durch die Vorgabe von Minimumlimiten beispielsweise für risi-
koreiche Kredite wird ein Großteil des Risikopotentials ausgeschöpft, sodass die Allokation 
in andere Produkte eingeschränkt wird. Gleiches gilt für die Maximumlimite in dem Sinne, 
dass hierbei bestimmte Produkte begrenzt werden und dadurch ein implizites Minimumlimit 
für die restlichen Produkte vorgegeben wird. Durch das sich dann ergebende begrenzte Um-
schichtungspotential ergibt sich eine deutlich geringere Schwankung des Nettoergebnisses, 
was sich auch in der Schwankung des RAROC widerspiegelt. Im Umkehrschluss bedeutet 
dies für den industrialisierten Zustand, dass sich durch das breitere Auswahlspektrum und 
die Umschichtungsmöglichkeiten auch eine größere risikoadjustierte Ergebnisvolatilität er-
geben kann. 
Für die relative Zyklusverstärkung soll nun das Verhältnis der Schwankung der Bankperfor-
mance im stabilen und volatilen Markt untersucht werden. Dies erfolgt gemäß der Definition 
der Zyklusverstärkungswirkung (siehe Abschnitt 3.7.2). Durch die isolierte Betrachtung der 
Industrialisierungsfaktoren kann die Einschätzung der Verstärkungswirkung der Märkte 
durch die Bank im volatilen Marktumfeld jeweils pro Industrialisierungsfaktor vorgenom-
men werden. Es werden hierbei die zwei stärksten Zyklusverstärker und -dämpfers detail-
lierter untersucht. Ein erstes Ergebnis aus dieser Analyse wird aus der Unterscheidung zwi-
schen hoher und niedriger Risikoaversion ersichtlich, dass bei einer stärkeren Einschränkung 
durch eine hohe Risikoaversion auch mit einem grundsätzlich höheren Niveau der Zyklus-
verstärkung zu rechnen ist.  
  
Abbildung 50: Relative Zyklusverstärkung MV-Bank978 
Bei hoher Risikoaversion ergibt sich eine zyklusverstärkende Wirkung für die industrialisierte 
Bank gegenüber den Szenarien 6 und 8, während sich zyklusdämpfende Wirkungen gegen-
über den Szenarien 9 und 10 ergeben. Bei niedriger Risikoaversion besteht eine zyklusver-
stärkende Wirkung für die industrialisierte Bank gegenüber den Szenarien 1 und 6 und eine 
zyklusdämpfende Wirkung gegenüber den Szenarien 3 und 10. Zusammenfassend ergeben 
sich zyklusverstärkende Wirkungen aus den Szenarien 1, 6 und 8 und zyklusdämpfende Wir-
kungen aus den Szenarien 2, 9 und 10. 
Zyklusverstärkende Industrialisierungsfaktoren: 
Der Wegfall der Maximumlimite im industrialisierten Zustand bewirkt gegenüber dem Sze-
nario 1 bei niedriger Risikoaversion eine relative Zyklusverstärkung. Dies ist auch nachvoll-
ziehbar, da mögliche einseitige, aber effizientere Allokationen gerade bei niedriger Risiko-
aversion dann nicht durch Volumenobergrenzen unterbunden werden und damit zyklus-
 










































































































verstärkende Tendenzen durch Umschichtungen und Anpassung an das Marktumfeld auf-
treten können. Zur Vermeidung von Zyklusverstärkungen der Märkte durch die Bank kann 
es demnach im industrialisierten Zustand sinnvoll sein, einzelne Produkte mit Obergrenzen 
zu versehen. Dies ist auch vor dem Hintergrund von sehr einseitigen Allokationen sinnvoll, 
die auf unvollständigen Informationen zu Schätzern von Ertrag und Risiko beruhen. Zudem 
können Verhaltensanomalien wie ein sogenannter Home Bias damit vermieden werden. 
Eine höhere Auswertungskapazität (Lerntiefe) in Form von längeren Zeitreihen führt sowohl 
bei niedriger als auch hoher Risikoaversion im industrialisierten Zustand zu einer höheren 
relativen Zyklusverstärkung gegenüber dem Szenario 6, wobei die Ergebnisvolatilität mit ge-
nauerer Kenntnis der Portfolioeigenschaften gleichzeitig deutlich gesenkt werden kann. Eine 
zunehmend stabilere Allokation aufgrund einer höheren Auswertungskapazität führt offen-
bar zu einem zyklusverstärkenden Effekt bei der industrialisierten Bank, da die Flexibilität in 
der Allokation eingeschränkt wird. 
Die integrierte Berücksichtigung der aufsichtsrechtlichen Liquiditätsnebenbedingungen 
führt im industrialisierten Zustand gegenüber dem Szenario 8 (Nichtberücksichtigung auf-
sichtlicher Liquiditätsanforderungen) ebenfalls zu einer Zyklusverstärkung der Märkte durch 
die Bank. Dies ist vor allem bei hoher Risikoaversion zu beobachten. Der einseitige Eingriff 
mit Schwerpunkt auf die Geschäftsart Liquidität hat zur Folge, dass die zusätzlichen Struk-
turanforderungen für die Produkte hochliquide Aktiva Stufe 1 und Stufe 2 eingehalten wer-
den müssen, was aufgrund des Risikoprofils gerade bei hoher Risikoaversion verstärkend 
wirkt. Die Umschichtung in Produkte mit geringerem Risiko, aber asymmetrischen Risi-
koprofilen wirkt auf die Gesamtbank zyklusverstärkend. 
Zyklusdämpfende Industrialisierungsfaktoren: 
Der Wegfall der Minimumlimiten im industrialisierten Zustand führt bei niedriger Risiko-
aversion zu einem zyklusdämpfenden Effekt der Märkte durch die Bank gegenüber dem 
Szenario 3. Hintergrund ist hier, dass im stabilen Markt geringere Effekte aus dem Wegfall 
der Minimumlimite bei risikoreichen Geschäftsarten zu erwarten sind, da diese Limite auf-
grund der geringen Risikoaversion nur eine geringe bestimmende Wirkung in diesem Umfeld 
haben. Im volatilen Marktumfeld hingegen begrenzen die Minimumlimite die Allokation und 
bewirken damit mehr Stabilität in der Struktur der Allokation, da teilweise nicht umgeschich-
tet werden kann, während im industrialisierten Zustand beispielsweise die Geschäftsarten 
Aktien und das Kreditgeschäft stark reduziert werden können und so die Ergebnisvolatilität 
gegenüber dem stabilen Markt weniger stark ansteigt.  
Die durch Spezialisierung und Automatisierung auftretenden Kostendegressionseffekte und 
die Variabilisierung der Kosten wirken in der industrialisierten MV-Bank bei hoher Risiko-
aversion zyklusdämpfend gegenüber dem nicht-industrialisierten Zustand (Szenarien 9 und 
10). Während die Ergebnisvolatilität gegenüber dem nicht-industrialisierten Zustand im 
stabilen Umfeld durch die höhere Kostenflexibilität steigt, kann im volatilen Umfeld eine 




4.3.3 Analyse der Industrialisierungsparameter für die CV-Bank 
Für die Darstellung der Wirkungsweise der Industrialisierung der CV-Bank werden die ein-
zelnen Industrialisierungsparameter analog zur MV-Bank isoliert für die beiden Marktumfel-
der untersucht und beinhalten die jeweilige industrialisierungsspezifische Interpretation.  
4.3.3.1 Industrialisierungswirkung im stabilen Marktumfeld 
Es werden 13 Szenarien für das stabile Marktumfeld untersucht, wobei das Szenario 13 den 
Vergleichsmaßstab (Benchmark) als industrialisierte CV-Bank darstellt.979 
  
Abbildung 51: Mittleres allokiertes Volumen der Geschäftsarten (stabiles Marktumfeld, CV-Bank)980  
  
Abbildung 52: Mittleres Nettoergebnis und dessen Volatilität (stabiles Marktumfeld, CV-Bank)981 
  
Abbildung 53: Mittlerer und maximaler CVaR (stabiles Marktumfeld, CV-Bank)982 
 
 
979 Modellausgabe/eigene Darstellung hohe Risikoaversion: =500=5 % der Bilanzsumme; niedrige Risikoaversion: =800=8 % der Bi-
lanzsumme, 40.000 Szenarien, Einschwingphase 8 %. 
980 Modellausgabe/eigene Darstellung: nach Geschäftsarten der Aktiva. 
981 Modellausgabe/eigene Darstellung: Nettoergebnis in Prozent der Bilanzsumme. 





























Anteil Zins 5y 20,0% 0,0% 2,0% 0,0% 0,0% 1,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anteil Zins 10y 20,0% 66,1% 62,7% 68,7% 68,6% 63,4% 68,6% 76,0% 68,6% 68,6% 68,6% 68,6% 68,6%
Anteil Aktien 0,0% 7,6% 3,1% 5,4% 5,1% 4,3% 5,1% 4,8% 5,1% 5,1% 5,1% 5,1% 5,1%
Anteil Liquidität 21,9% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,9% 6,5% 0,0% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5%















































Anteil Zins 5y 16,8% 0,0% 2,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anteil Zins 10y 20,0% 37,8% 34,3% 39,5% 40,3% 37,1% 39,7% 50,0% 40,3% 40,3% 40,3% 40,2% 40,3%
Anteil Aktien 0,3% 6,1% 2,4% 3,9% 3,7% 4,4% 3,5% 6,1% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7%
Anteil Liqudität 7,7% 6,7% 7,8% 6,8% 6,7% 9,4% 6,7% 0,0% 6,7% 6,7% 6,7% 6,7% 6,7%















































Nettoergebnis 2,6% 3,1% 2,8% 2,9% 2,9% 3,1% 2,9% 3,0% 2,1% 2,0% 2,9% 2,8% 2,9%
















































Nettoergebnis 4,0% 4,4% 4,0% 4,2% 4,2% 4,3% 4,2% 4,3% 3,5% 3,0% 4,2% 3,9% 4,2%

















































Op-Risk (MW) 0,5% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6%
CVaR 95% 5,0% 5,6% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%

























































Op-Risk (MW) 0,6% 0,7% 0,6% 0,6% 0,6% 0,7% 0,6% 0,7% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6%
CVAR 95% 8,0% 8,8% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0%

































Abbildung 54: Mittlerer Bank-RAROC und dessen Volatilität (stabiles Marktumfeld, CV-Bank)983 
  
Abbildung 55: Nutzen des Entscheiders (stabiles Marktumfeld, CV-Bank)984 
Für die CV-Bank werden im Szenario 1 die starren Maximumlimite985 für alle Geschäftsarten, 
bis auf die Geschäftsart Liquidität, vorgegeben. Analog zur MV-Bank ist zu erkennen, dass 
bei einem Wegfall der Maximumlimite der Nutzen der modellierten risikoneutralen CV-Bank 
bei hoher wie auch niedriger Risikoaversion steigt. Die Ergebnisinterpretation im Nutzen 
beschränkt sich dabei nur auf die Interpretation des Ertrags, da das CVaR-Risiko als kon-
stante Inputgröße für die Interpretation im ersten Schritt keine Rolle spielt.986 Durch die 
Automatisierung der Disposition wird bei hoher Risikoaversion im stabilen Markt sehr stark 
die Geschäftsart Liquidität und das Kundenkreditgeschäft zugunsten der Geschäftsart Zins 
und Aktien zurückgeführt. Dies führt zu wesentlich stärkeren Strukturbeiträgen und gerin-
geren Konditionsbeiträgen gegenüber der nicht-industrialisierten Bank im Szenario 1. Insge-
samt ist bei Wegfall der Maximumlimite sowohl der Nutzen als auch der RAROC im indust-
rialisierten Zustand (Szenario 13) höher und die Ergebnisvolatilität sinkt. 
Fazit (Szenario 1 CV-Bank): Die Automatisierung der Disposition unter dem Wegfall der Maximumli-
mite wirkt sich für die industrialisierte CV-Bank im stabilen Marktumfeld sowohl im Sinne des Nutzens 
als auch aus einer RAROC-Perspektive positiv aus. Der Wegfall von Maximumlimiten kann jedoch auch 
bei der CV-Bank zu einseitigen Allokationen (Konzentrationsrisiken) führen, da beispielsweise aufgrund 
zu kurzer Historien ein zu positives Ertrags-/Risiko Profil bei einzelnen Produkten verwendet wird. 
Die Bankperformance kann gegenüber der nicht-industrialisierten Bank (Szenario 2) bei ho-
her wie auch bei niedriger Risikoaversion bei einem Wegfall des stochastischen Einflusses 
 
983 Modellausgabe/eigene Darstellung, siehe Abschnitt 3.7.1. 
984 Modellausgabe/eigene Darstellung. 
985 Siehe Abschnitt 3.6.4. 





























RAROC 33,7% 41,1% 40,4% 42,5% 42,4% 44,2% 42,4% 44,3% 27,7% 25,9% 42,4% 39,7% 42,4%




































RAROC 34,1% 34,9% 34,0% 36,6% 36,3% 38,2% 36,4% 38,7% 28,9% 22,9% 36,4% 33,0% 36,3%
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gesteigert werden und ergibt aus Ertrags- sowie Risikoüberlegungen im industrialisierten Zu-
stand somit eine bessere Aufstellung. In einer Nutzenbetrachtung wirkt der Wegfall des 
stochastischen menschlichen Einflusses jedoch nachteilig, da nicht mehr so stark in Aktien 
investiert wird und dadurch eine entsprechende Reduzierung der Nettoergebnisse bewirkt 
wird. Der stochastische menschliche Einfluss wirkt erst nach der Optimierung, und somit 
wird die CVaR-Nebenbedingung in diesem Fall nicht berücksichtigt, was auch anhand der 
Risikodarstellung nachvollzogen werden kann. Der RAROC zeigt jedoch unter einem Er-
trags- sowie Risikokalkül die Vorteilhaftigkeit des Wegfalls des stochastischen Einflusses bei 
der industrialisierten Bank. Die Disposition mittels niedrigerer Minimumlimite gegenüber 
Szenario 3 führt bei konstantem CVaR in der Nutzenbetrachtung zu einer effizienteren Mit-
telallokation. Es wird hierbei im industrialisierten Zustand gegenüber Szenario 3 insbeson-
dere bei niedriger Risikoaversion das Kundengeschäft ab- und die Geschäftsart Zins und 
Aktien aufgebaut.  
Fazit (Szenarien 2 und 3 CV-Bank): Für die industrialisierte CV-Bank führt die Automatisierung der 
Bankdisposition in Form einer Verringerung der Minimumlimite (darunter wird auch der Wegfall des 
stochastischen Einflusses, als ungesteuertes Minimumlimit Aktien subsumiert) zu einer verbesserten Allo-
kation der industrialisierten Bank im Sinne einer RAROC-Betrachtung. Unter Berücksichtigung der 
CVaR-Nebenbedingung und einer Verringerung der Minimumlimite987 wird auch die Nutzensteigerung 
ersichtlich. Aufgrund der begrenzten Fungibilität von Produkten, wie auch weiterer Nebenbedingungen (re-
gulatorische, steuerrechtliche Bedingungen, …), werden jedoch immer gewisse Gegebenheiten bestehen, für die 
Minimumlimite notwendig sind, die dann zu einer für die CV-Bank nachteiligen Allokation führen können. 
Aufgrund verschiedener Bezugsbasen für das Nutzenniveau kann auch für die CV-Bank kein 
Nutzenvergleich für die Berücksichtigung einer höheren Optimierungstiefe mittels Asset-Li-
ability-Management und einer niedrigen Optimierungstiefe mittels ‚Asset only‘-Ansatz 
durchgeführt werden. Daher muss hier analog zur MV-Bank auf den RAROC als Vergleichs-
maßstab zurückgegriffen werden. Hierbei wird sichtbar, dass bei der CV-Bank mit einem 
Asset-Liability-Management im stabilen Markt keine bessere Allokation im industrialisierten 
Zustand gefunden werden kann, wobei im Vergleich zur MV-Bank auch nur minimale Um-
schichtungen durch ein Asset-Liability-Management vorgenommen werden. Der verbesserte 
Optimierungsalgorithmus kann offensichtlich die risikoadjustierte Performance im stabilen 
Marktumfeld nicht weiter steigern. 
Fazit (Szenario 4 CV-Bank): Eine stärker vernetzte Auswertung der CV-Bank im Sinne eines Asset-Li-
ability-Management führt in einem stabilen Marktumfeld nicht zu einer besseren Mittelallokation. 
Ein entscheidender Vorteil der CV-Bank besteht in der Eigenschaft der Subadditivität der 
CVaR-Messung und der dadurch möglichen expliziten Vorgabe der absoluten Risikoaversion 
in Höhe des maximalen Verlusts während der Optimierung. So können die CVaR-Risikobei-
träge unter Berücksichtigung von Korrelationen pro Produkt oder Segment direkt verursa-
chungsgerecht zugeordnet werden. Dies ermöglicht eine durchgängige Risikomessmethode, 
die sowohl für die Konditionsgestaltung988 als auch für die Erfolgs- sowie die Risikomessung 
unterschiedlicher Organisationseinheiten relevant ist. Das Szenario 5 ist daher identisch mit 
der industrialisierten Bank (Szenario 13), da in diesem Fall der Industrialisierungsschritt ge-
genüber der MV-Bank dargestellt wird.  
 
987 Es ist jedoch keine Nutzensteigerung bei dem Wegfall des stochastischen Einflusses zu beobachten. 
988 Verrechnung von unerwarteten Verlusten. 
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Fazit (Szenario 5 CV-Bank): Im Sinne der Nutzenfunktion und der RAROC-Betrachtung ergeben sich 
für die risikoneutrale CV-Bank aus einer ‚Silo‘-Bildung keine Nachteile gegenüber einer industrialisierten 
Bank. Es wird sowohl die verursachungsgerechte Zuordnung von Risikobeiträgen als auch eine integrierte 
Steuerung unter Berücksichtigung von Korrelationen ermöglicht. Mit der Orientierung an den vorhandenen 
Deckungsmassen kann zudem die absolute Risikoaversion durch das kohärente Risikomaß CVaR abgebil-
det werden. Die CV-Bank entspricht daher schon im Ausgangszustand einer industrialisierten Bank und 
zeigt gegenüber der MV-Bank ihre Vorteile in Form einer höheren Bankperformance mit niedrigerer Ergeb-
nisvolatilität. 
Auch bei der CV-Bank ist zu beobachten, dass mit einer hohen Verarbeitungskapazität in 
Form der Einbeziehung längerer Zeitreihen der Nutzen und der RAROC im industrialisier-
ten Zustand sinken. Auch in dieser Konstellation kann davon ausgegangen werden, dass 
einmal aufgetretene Verluste nicht ‚vergessen‘ werden und so eine risikoaversere Aufstellung 
gewählt wird, indem analog zur MV-Bank das risikoreichere Kundenkreditgeschäft zurück-
geführt wird. Das maximale Risiko verändert sich bei der CV-Bank nicht, da dies implizit 
über die CVaR-Nebenbedingung vollumfänglich berücksichtigt wird. 
Fazit (Szenario 6 CV-Bank): Eine höhere Verarbeitungskapazität führt in der industrialisierten 
CV-Bank analog zur MV-Bank zu einem geringeren Nutzen und einer niedrigeren risikoadjustierten 
Bankperformance. Dies begründet sich dadurch, dass aufgetretene Verluste bei langen Historien nicht „ver-
gessen“ werden und somit längere Datenhistorien zu einem stärkeren risikoaversen Verhalten führen. Eine 
geringe Lerntiefe erhöht die Anpassungsfähigkeit der Mittelallokation an das jeweilige Marktumfeld, führt 
aber dann auch zu stärkeren Umschichtungen, was die Volatilität der Ergebnisse erhöht und zusätzliche 
Transaktionskosten beinhaltet, die hier nicht betrachtet wurden. 
Die Vernetzung von aufsichtsrechtlichen Anforderungen (LCR/NSFR) mit den ökonomi-
schen Anforderungen im industrialisierten Zustand erzeugt bei der CV-Bank einen geringe-
ren Nutzen. Ähnlich wie bei der MV-Bank haben die Mindestkapitalquoten auch bei der 
CV-Bank keinen nennenswerten Einfluss auf den Nutzen, da ein Großteil in die Geschäftsart 
Zins investiert wird und diese Geschäftsart nur indirekt über höhere Mindestkapitalquoten 
berücksichtigt werden. Im Gegensatz zur MV-Bank wird für die Liquiditätsanforderungen 
(LCR/NSFR) jedoch sowohl bei hoher als auch niedriger Risikoaversion die Geschäftsart 
Liquidität zu Lasten der Geschäftsart Zins aufgebaut, was im industrialisierten Zustand ins-
gesamt zu einem sinkenden Nettoergebnis und zu einem niedrigeren RAROC führt.  
Fazit (Szenarien 7 und 8 CV-Bank): Zusätzliche Beschränkungen aufgrund aufsichtsrechtlicher Vorgaben 
führen im industrialisierten Zustand der CV-Bank im stabilen Umfeld erwartungsgemäß zu einem geringe-
ren Nutzen und somit auch zu einem geringeren Ertrag des risikoneutralen Entscheiders. Während die 
Kapitalquoten nur geringe Auswirkungen zeigen, wirken die Liquiditätsanforderungen unmittelbar und hier 
speziell die LCR-Nebenbedingungen stark risikoavers. Aus Steuerungssicht sollten daher die aufsichtlichen 
Mindestanforderungen erfüllt, aber nicht übererfüllt werden, da dies aus Ertrags- und Nutzenüberlegungen 
nachteilig für die Bank wirkt.  
Mit den Szenarien 9 und 10 wird die Abwicklungsfunktion der Bank abgebildet. Sowohl 
durch die Erhöhung der Variabilität der Kosten und der damit verbundenen verursachungs-
gerechten Zuordnung von Kosten (Stückkosten) als auch durch die Hebung von Skalener-
trägen (Mengenanbieter, Outsourcer) kann die Bankperformance im industrialisierten Zu-
stand erhöht werden, da bei gleichem Risiko das Nettoergebnis gesteigert werden kann. 
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Fazit (Szenarien 9 und 10 CV-Bank): Die Ergebnisse der MV-Bank können im Wesentlichen auch für 
die CV-Bank bestätigt werden. Sowohl die Variabilisierung der Kosten als auch die Hebung von Skalenef-
fekten führen zu einer höheren Bankperformance. 
Die Abbildung der Vertriebsfunktion mit den Szenarien 11 und 12 zeigt, dass der positive 
Einfluss der Kundendurchdringung durch eine Multikanalstrategie wirkt, während die Bera-
tungsqualität im industrialisierten Zustand nur marginale Auswirkungen auf die Bankperfor-
mance zeigt, trotz wesentlich höherer Ergebnisvolatilität. 
Fazit (Szenarien 11 und 12 CV-Bank): Die vernetzte Kommunikation mit dem Kunden über verschiedene 
Kanäle ermöglich eine deutliche Steigerung der Bankperformance, während eine bessere Beratungsqualität 
beispielsweise über Robo-Advisory nur marginale Auswirkungen hat, was aber letztlich auch auf die verein-
fachte Modellierung und dem noch geringen Stellenwert des Provisionsergebnisses zurückzuführen ist.  
4.3.3.2 Industrialisierungswirkung im volatilen Marktumfeld 
Es werden 13 Szenarien für das volatile Marktumfeld untersucht, wobei das Szenario 13 die 
industrialisierte CV-Bank (Benchmark) darstellt.989 
  
Abbildung 56: Mittleres allokiertes Volumen der Geschäftsarten (volatiles Marktumfeld, CV-Bank)990 
  
Abbildung 57: Mittleres Nettoergebnis und dessen Volatilität (volatiles Marktumfeld, CV-Bank)991 
 
 
989 Modellausgabe/eigene Darstellung hohe Risikoaversion: =500=5 % der Bilanzsumme, niedrige Risikoaversion: =800=8 % der Bi-
lanzsumme, 40.000 Szenarien, Einschwingphase 8 %. 
990 Modellausgabe/eigene Darstellung: nach Geschäftsarten der Aktiva. 





























Anteil Zins 5y 20,0% 34,7% 36,9% 44,1% 34,7% 21,3% 34,7% 43,0% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7% 34,7%
Anteil Zins 10y 20,0% 29,4% 30,4% 22,4% 31,9% 43,2% 31,9% 29,8% 31,9% 31,9% 31,9% 31,9% 31,9%
Anteil Aktien 0,0% 5,3% 2,3% 3,2% 2,8% 3,0% 2,8% 2,9% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8%
Anteil Liquidität 24,9% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,8% 6,5% 0,0% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5%















































Anteil Zins 5y 19,0% 0,0% 2,0% 0,7% 0,0% 1,2% 0,0% 0,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anteil Zins 10y 20,0% 43,4% 40,5% 47,9% 45,9% 40,5% 45,5% 54,7% 45,9% 45,9% 45,9% 45,9% 45,9%
Anteil Aktien 0,4% 5,8% 2,6% 4,2% 3,3% 3,5% 3,2% 4,1% 3,3% 3,3% 3,3% 3,3% 3,3%
Anteil Liqudität 7,2% 6,6% 7,3% 6,7% 6,6% 8,3% 6,6% 0,0% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6%















































Nettoergebnis 2,2% 2,7% 2,3% 2,4% 2,5% 2,7% 2,5% 2,6% 1,8% 1,7% 2,5% 2,3% 2,5%
















































Nettoergebnis 3,7% 4,0% 3,7% 3,7% 3,8% 3,9% 3,8% 3,9% 3,1% 2,7% 3,8% 3,5% 3,8%
























Abbildung 58: Mittlerer und maximaler CVaR (volatiles Marktumfeld, CV-Bank)992 
  
Abbildung 59: Mittlerer Bank-RAROC und dessen Volatilität (volatiles Marktumfeld, CV-Bank)993 
  
Abbildung 60: Nutzen des Entscheiders (volatiles Marktumfeld, CV-Bank)994 
Analog zum stabilen Marktumfeld können die Ergebnisse für den Wegfall der starren Maxi-
mumlimite995 auch für das volatile Umfeld für die CV-Bank bestätigt werden. Das Ergebnis 
steigt gegenüber dem stabilen Markt durch den Wegfall der Limite jedoch weniger stark, und 
während im stabilen Markt die Ergebnisvolatilität sinkt, steigt diese im volatilen Markt. Auf-
grund des Wegfalls der Beschränkung durch Obergrenzen wird mehr in die normalverteilte 
Geschäftsart Zins investiert und das Kundengeschäft insgesamt reduziert. Die Ertragslage 
im industrialisierten Zustand ist damit geprägt von steigenden Struktur- und sinkenden Kon-
ditionsbeiträgen, wobei der Nutzen und der RAROC in geringerem Maße steigen als im 
stabilen Markt.  
Fazit (Szenario 1 CV-Bank): Die Automatisierung der Dispositionsregeln durch Wegfall der Maximum-
limite wirkt auch im volatilen Marktumfeld für die CV-Bank sowohl im Nutzen als auch für die RAROC-
 
992 Modellausgabe/eigene Darstellung. 
993 Modellausgabe/eigene Darstellung, siehe Abschnitt 3.7.1 
994 Modellausgabe/eigene Darstellung. 





























Op-Risk (MW) 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
CVaR 95% 5,0% 5,7% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%





















































Op-Risk (MW) 0,6% 0,7% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,7% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6%
CVaR 95% 8,0% 8,8% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0%





















































RAROC 29,0% 34,2% 32,7% 33,9% 35,3% 38,9% 35,3% 37,4% 22,2% 20,1% 35,3% 31,9% 35,3%




































RAROC 31,6% 32,1% 31,5% 32,4% 33,2% 34,9% 33,2% 34,7% 25,3% 20,1% 33,2% 30,1% 33,2%
















































































Nutzen / niedrige Risikoaversion / volatiler Markt
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Betrachtung bei hoher und geringer Risikoaversion vorteilhaft. Die Erkenntnisse aus dem stabilen Markt 
können bestätigt werden. 
Im volatilen Marktumfeld können die Aussagen aus dem stabilen Umfeld für den Wegfall 
des stochastischen Einflusses und der Reduzierung der Minimumlimite ebenfalls bestätigt 
werden. Durch die Reduzierung der Minimumlimite kann sowohl bei hoher als auch niedri-
ger Risikoaversion der Nutzen und die Bankperformance gesteigert werden. Durch die nach-
trägliche Modellierung des stochastischen Einflusses unter Nichtberücksichtigung der 
CVaR-Nebenbedingung wird ein höherer Nutzen im nicht-industrialisierten Zustand ausge-
wiesen, wobei im RAROC auch hier die negative Wirkung des stochastischen Einflusses ge-
genüber dem industrialisierten Zustand sichtbar wird. 
Fazit (Szenarien 2 und 3 CV-Bank): Auch im volatilen Marktumfeld bedeutet der geringere Einfluss der 
Dispositionsregeln (Minimumlimite, menschlicher Einfluss), dass risikoadjustiert eine höhere Bankperfor-
mance erzielt werden kann und damit eine bessere Mittelallokation ermöglicht wird. Aufgrund der begrenzten 
Fungibilität von Produkten sowie aufgrund weiterer Nebenbedingungen (regulatorisch, steuerrechtlich, …) 
werden jedoch immer gewisse Minimumlimite notwendig sein, die negative Effekte auf die optimale Aufstel-
lung haben. 
Im Gegensatz zum stabilen Marktumfeld ist im volatilen Umfeld eine vorteilhafte Wirkung 
von einer integrierten Sichtweise mit einem Asset-Liability-Management für die CV-Bank zu 
erkennen. Insgesamt ergibt sich dadurch eine stärkere Allokation in das Kundengeschäft, ein 
höherer RAROC und eine niedrigere Ergebnisvolatilität im industrialisierten Zustand. Ein 
Nutzenvergleich ist aufgrund unterschiedlicher Bezugspunkte auch im volatilen Umfeld 
nicht sinnvoll. 
Fazit (Szenario 4 CV-Bank): Vor allem im volatilen Umfeld kommen bei der CV-Bank die Vorteile 
einer integrierten Steuerung mittels Asset-Liability-Managements voll zum Tragen. Die stärkere Diversifi-
zierung führt insgesamt zu einer geringeren Ergebnisvolatilität.  
Analog zum stabilen Markt können die gleichen Rückschlüsse, bei Anwendung des CVaR in 
einem schlüssigen Gesamtkonzept im volatilen Markt, gezogen werden. Dies bezieht sich 
auf die Eigenschaft der Subadditivität, die die Grundvoraussetzung für eine durchgängige 
Risikomessmessmethode ist, woraus sich eine verursachungsgerechte Risikokostenverrech-
nung und auch Konditionsgestaltung ableitet. 
Fazit (Szenario 5 CV-Bank): Im Sinne der Nutzen- als auch der RAROC-Betrachtung können soge-
nannte ‚Silo‘-Bildungen unter Berücksichtigung von Korrelationen durchgeführt werden. Es wird sowohl die 
verursachungsgerechte Zuordnung von Risikobeiträgen als auch eine integrierte Steuerung unter Berücksichti-
gung von Korrelationen ermöglicht. Mit der Orientierung an den vorhandenen Deckungsmassen kann zudem 
die absolute Risikoaversion durch das kohärente Risikomaß CVaR abgebildet werden. 
Hinsichtlich der Verarbeitungskapazität zeigt sich für das volatile Marktumfeld ein ähnliches 
Bild wie im stabilen Marktumfeld. Im industrialisierten Zustand wird das Kundenkreditge-
schäft zurückgeführt, was zu einem geringeren Nettoergebnis und auch zu einem niedrigeren 
RAROC führt. Insgesamt geht die Ergebnisvolatilität im volatilen Markt im industrialisierten 
Zustand stärker zurück und der Nutzen sinkt, was auf eine risikoaversere Mittelallokation 
zurückzuführen ist. Damit können die Ergebnisse aus dem stabilen Markt auch für den vola-
tilen Markt bestätigt werden. 
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Fazit (Szenario 6 CV-Bank): Eine hohe Verarbeitungskapazität kann im Sinne der Nutzenfunktion als 
auch der RAROC-Betrachtung im volatilen Marktumfeld als nachteilig für die industrialisierte CV-Bank 
bewertet werden. Jedoch muss dem entgegengehalten werden, dass zwar die geringere Lerntiefe die Anpassungs-
fähigkeit der Mittelallokation an das jeweilige Marktumfeld erhöht, aber dies auch zu stärkeren Umschich-
tungen führt, was zusätzliche Transaktionskosten beinhaltet, die hier nicht betrachtet wurden. Zudem kann 
durch eine höhere Lerntiefe und der risikoaverseren Aufstellung die Ergebnisvolatilität gesenkt werden. 
Die explizite Berücksichtigung von aufsichtsrechtlichen Anforderungen als Nebenbedin-
gung führt auch im volatilen Marktumfeld vor allem bei den Liquiditätsanforderungen zu 
einem geringeren Nutzen im industrialisierten Zustand. Der negative Effekt für den Nutzen 
als auch die Bankperformance sind dabei im Wesentlichen auf die Liquiditätsanforderungen 
(LCR) zurückzuführen. Die Ergebnisse aus dem stabilen Markt können damit bestätigt wer-
den. 
Fazit (Szenarien 7 und 8 CV-Bank): Zusätzliche Beschränkungen im volatilen Marktumfeld führen auf-
grund aufsichtsrechtlicher Vorgaben erwartungsgemäß im industrialisierten Zustand ebenfalls zu einem glei-
chen oder geringeren Nutzen des risikoneutralen Entscheiders. Auch im volatilen Umfeld ergibt sich aus den 
Kapitalquoten nur eine geringe Auswirkung auf die Allokation. Aus Steuerungssicht sollten daher die auf-
sichtlichen Mindestanforderungen erfüllt, aber nicht übererfüllt werden, da dies aus Ertrags- und Nutzen-
überlegungen nachteilig für die Bank wirkt.  
Zusammenfassend kann zur Abwicklungs- und Vertriebsfunktion gesagt werden, dass mit 
der Variabilisierung der Kosten, der Berücksichtigung von Degressionseffekten und einer 
höheren Kundendurchdringung mit einer Multikanalstrategie der RAROC der Bank gestei-
gert werden kann. Die Beratungsqualität, die durch eine Variation der Schwankung der Pro-
visionserträge abgebildet wird, hat hingegen nur einen marginalen Einfluss auf den RAROC, 
wobei die Ergebnisvolatilität gesenkt werden kann. Insgesamt können daher die Ergebnisse 
des stabilen Marktes für die Abwicklungs- und Vertriebsfunktion bestätigt werden. 
4.3.4 Analyse der Zyklusverstärkung für die CV-Bank 
Für die Analyse der Zyklusverstärkung soll für die CV-Bank analog zur MV-Bank zunächst 
dargestellt werden, welche Transformations-, Abwicklungs- und Vertriebsstrategien zu einer 
Veränderung der Schwankungsbreite der Bankperformance RAROC im volatilen Marktum-
feld gegenüber dem industrialisierten Zustand führen. Gegenüber der Schwankungsbreite 
der MV-Bank ist zu erkennen, dass diese insgesamt auf einem niedrigeren Niveau angesiedelt 
ist. Zudem ist die Interpretierbarkeit der Zahlen einfacher, da das CVaR-Risiko (bis auf Sze-
nario 2) für Markt- und Kreditrisiken vorgegeben wird und somit im Wesentlichen der Zäh-
ler der RAROC-Kennzahl interpretiert werden muss. 
Auch für die CV-Bank (siehe Abbildung 61) ist zu erkennen, dass durch die Kenntnis der 
Portfolioeigenschaften in Form einer hohen Lerntiefe die Schwankungsbreite der Bankper-





Abbildung 61: Schwankungsbreite Bankperformance volatilen Marktumfeld996 
Im Gegensatz zur Lerntiefe führen die Automatisierung der Disposition unter dem Wegfall 
von Limiten und stochastischen Einflüssen im industrialisierten Zustand in der Regel zu ei-
ner erhöhten Schwankungsbreite des RAROC, da die Mittelallokation nur eingeschränkt und 
somit nicht optimal vorgenommen werden kann. Die Limitierungen können zu pauschalen 
Allokationen in Geschäftsarten mit hohen Tail-Risiken führen, die das gesamte Perfor-
manceniveau senken. 
Die Einführung eines Asset-Liability-Managements zeigt im volatilen Umfeld die wesentli-
chen Vorteile, indem es zu einer Reduzierung der Schwankungsbreite des Bankergebnisses 
beitragen kann. Dafür ist die Einbeziehung des zusätzlich diversifizierenden Einlagenge-
schäfts verantwortlich. 
Die Abbildung der Beratungsqualität in Form eines Volatilitätsfaktors für das Provisionsge-
schäft Wertpapiere trägt trotz eines geringen Anteils am Gesamtergebnis zu einer leichten 
Reduktion der Schwankungsbreite des Bankergebnisses bei. Auch die höhere Reichweite 
durch eine Multikanalstrategie im industrialisierten Zustand in Form einer höheren Cross-
Selling-Quote kann die Schwankungsbreite reduzieren. 
Die Zyklusverstärkung wird für die CV-Bank gemäß der Definition der Zyklusverstärkungs-
wirkung (siehe Abschnitt 3.7.2) anhand des Verhältnisses der Schwankung der Bankperfor-
mance im stabilen und volatilen Markt dargestellt. Es werden hierbei analog zur MV-Bank 
die signifikantesten Zyklusverstärker und Zyklusdämpfer näher untersucht. 
  
Abbildung 62: Relative Zyklusverstärkung CV-Bank997 
Für die CV-Bank werden dazu die zwei stärksten zyklusverstärkenden und -dämpfenden Ef-
fekte der Märkte durch die industrialisierte Bank näher untersucht. Bei hoher Risikoaversion 
 
996 Modellausgabe/eigene Darstellung. 





























hohe Risikoaversion 8,7% 4,6% 4,2% 4,1% 4,1% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 3,4% 3,2% 3,1%












































































































ergibt sich eine zyklusverstärkende Wirkung für die industrialisierte Bank gegenüber den Sze-
narien 1 und 6, während sich zyklusdämpfende Wirkungen gegenüber dem Szenario 4 und 
12 ergeben. Bei niedriger Risikoaversion besteht eine zyklusverstärkende Wirkung für die 
industrialisierte Bank gegenüber den Szenarien 1 und 6 und eine zyklusdämpfende Wirkung 
gegenüber den Szenarien 4 und 8. Zusammenfassend ergeben zyklusverstärkende Wirkun-
gen aus den industrialisierten Zustand gegenüber Szenarien 1 und 6 und zyklusdämpfende 
Wirkungen aus den Szenarien 4, 8 und 12. 
Zyklusverstärkende Industrialisierungsfaktoren: 
Analog zur MV-Bank ergibt sich im industrialisierten Zustand durch den Wegfall der Maxi-
mumlimite eine Zyklusverstärkung, da durch den Optimierungsalgorithmus teilweise einsei-
tige, aber effizientere Allokationen entstehen können, sodass die Bank zur Zyklusverstärkung 
der Märkte beiträgt.  
Auch für die CV-Bank führt eine höhere Auswertungskapazität sowohl bei niedriger als auch 
hoher Risikoaversion im industrialisierten Zustand zu einer höheren relativen Zyklusverstär-
kung gegenüber dem Szenario 6, wobei die Ergebnisvolatilität mit genauerer Kenntnis der 
Portfolioeigenschaften gleichzeitig deutlich gesenkt werden kann. Die geringere Flexibilität 
in der Anpassung der Allokation führt offenbar zu einem zyklusverstärkenden Effekt bei der 
industrialisierten Bank, da notwendige Umschichtungen zur Risikoreduktion nur sehr träge 
vorgenommen werden. 
Zyklusdämpfende Industrialisierungsfaktoren: 
Durch eine integrierte Ertrags- und Risikobetrachtung der Aktiv- und Passivseite der 
CV-Bank kann gegenüber dem Szenario 4 mit einem ‚Asset only‘-Ansatz die Zyklusverstär-
kung bei der CV-Bank reduziert werden. Dies ist aufgrund der höheren Diversifikation auch 
nachvollziehbar und bestätigt damit auch eine Grundfunktion von Banken, die Transforma-
tion der Risiken. Insgesamt wird damit im industrialisierten Zustand ein zyklusdämpfender 
Effekt durch den Einsatz eines Asset-Liability-Management erreicht. 
Während eine höhere Beratungsqualität (Szenario 11) zu einer Zyklusverstärkung der 
CV-Bank führt, kann durch eine stärkere Multikanalnutzung über die Cross-Selling-Quote 
(Szenario 12) ein zyklusdämpfender Effekt bei hoher Risikoaversion im industrialisierten 
Zustand erzeugt werden. Offenbar kann durch eine Erhöhung der Provisionserträge über 
einer Multikanalstrategie mittels Cross-Selling-Quote, durch eine bessere Aufstellung der 
CV-Bank, die Zyklusverstärkung der Märkte durch die Bank gesenkt werden.  
Bei niedriger Risikoaversion der Banken können zudem die aufsichtlichen Liquiditätsanfor-
derungen (Szenario 8) zu einer Reduktion der Zyklusverstärkung beitragen. Durch die auf-
sichtlich geforderte Liquiditätsquote wird eine risikoaversere Aufstellung der Bank erzwun-






4.4 Analyse der Industrialisierung im Strategischen Management 
Abgeleitet aus der Analyse der Industrialisierungsfaktoren ergeben sich zur langfristigen Si-
cherung der Erfolgspotentiale der Banken verschiedene Implikationen, die im Sinne einer 
strategischen Ausrichtung beachtet werden müssen. Diese sollen im folgenden Abschnitt 
zusammenfassend dargestellt werden. 
4.4.1 Strategisches Management im Transformationsbereich 
Durch die Automatisierung der dispositiven Systeme mittels verschiedener Algorithmen, die 
als Ganzes übergreifend wirken, werden funktionsbezogene Kontrollen eingeschränkt998 und 
die Komplexität erhöht. Zur Komplexitätsreduktion werden die Sachverhalte wieder in ihre 
Teilbestandteile zerlegt, was wiederum die gesamthafte Betrachtung und die Zuordnung von 
Verantwortlichkeiten erschweren kann. Es entstehen bei der Automatisierung der dispositi-
ven Systeme beispielsweise durch den Wegfall von Maximumlimiten bei hoher Risikoaver-
sion sehr einseitige, nicht diversifizierte Portfolien mit hohem Bezug zur Zinsfristentrans-
formation.999 Diese einseitige Ausrichtung führt dann zu Abhängigkeiten von einzelnen 
Risikofaktoren, die nicht oder nur schwer kurzfristig aufgelöst werden können und als zu-
sätzliches Konzentrationsrisiko im Strategischen Management berücksichtigt und letztlich 
auch einer entsprechenden übergreifenden Funktion zur Überwachung zugeordnet werden 
müssen.  
Die Vernetzung der Risikofaktoren in der Banksteuerung mittels eines Asset-Liability-Mana-
gements zeigt vor allem seine diversifizierende Wirkung im volatilen Marktumfeld und bei 
hoher Risikoaversion. Für eine ökonomische Betrachtung ist es daher sehr sinnvoll, alle Ri-
sikofaktoren der Bank korreliert in die Risikotragfähigkeit einzubeziehen. Dafür ist es aus 
Sicht des Strategischen Managements notwendig, den organisatorischen Aufbau entspre-
chend so zu wählen, dass ein Verständnis für die Gesamtbanksteuerung in den Banken etab-
liert werden kann und auch die notwendigen Voraussetzungen dafür geschaffen werden, dass 
stabile Korrelationen risikoartenübergreifend angewendet werden können. Dafür notwendig 
sind Methoden und Verfahren, die ein schlüssiges Ertrags-/Risikoverständnis über alle Or-
ganisationseinheiten und Risikoeinheiten voraussetzen. Dies fängt an bei einem einheitlichen 
Risikobegriff und hört auf bei einem sinnvollen Performancemaß, um durch Feedbackschlei-
fen die Systeme situativ an die entsprechende Umwelt anpassen zu können. 
Für ein schlüssiges Ertrags-/Risikoverständnis kann neben der Betrachtung eines klassischen 
risikoaversen Entscheiders auch ein risikoneutraler Entscheider in Verbindung mit einem 
eigenständigen Konzept zum Risiko mittels CVaR eine gute Ausgangsbasis sein. Es ergeben 
sich aus dem Konzept aus Sicht der Industrialisierung entscheidende Vorteile für die Bank. 
Zum einen erfolgen sowohl die Optimierung als auch die Risikosteuerung auf einem einheit-
lichen Entscheidungskriterium mit einer Nebenbedingung und zum anderen handelt es sich 
um ein kohärentes Risikomaß. Aber der wohl wichtigste Vorteil ist die darauf aufbauende 
Eigenschaft der Subadditivität des CVaR, da hierdurch ein in sich schlüssiges Risikomess-
konzept installiert werden kann, wodurch einzelnen Organisationseinheiten bis hin zur Ein-
zelkalkulation in einer Bank Risikobeiträge zugeordnet und diese wieder problemlos unter 
Berücksichtigung von Korrelationen zu einem Gesamtrisiko aggregiert werden können. Dass 
 
998 Vgl. Thießen (2009), S. 370. 
999 Vgl. Deutsche Bundesbank (2017b), S. 73. Die hohe Positionierung im Fristentransformationsrisiko zeigt sich auch in der Auslastung 
des Basel II-Zinsschocks der deutschen Sparkassen und Genossenschaften. 
 166 
 
darüber hinaus mittels linearer Programmierung ein Ergebnis für die Optimierung abgeleitet 
werden kann, ist ein weiterer wesentlicher Vorteil, um sowohl die Integrität der Systeme, den 
Transformationsprozess als auch eine effiziente Aufstellung der Bank zu unterstützen. Für 
die Aufsicht könnte dieses Modell, als Ersatz für die Säule I-Modelle, ein sinnvolles und auch 
ökonomisches Modell zur strategischen aufsichtsrechtlichen Steuerung von Banken sein, was 
eine integrierte Betrachtung der Risiken ermöglicht. Im Strategischen Management ist es für 
Banken daher sehr wichtig, darüber zu entscheiden, mit welchem Risikomaß gesteuert wer-
den soll, wenn ein konsistentes und in sich schlüssiges Verfahren angewendet werden soll. 
Die Verankerung von aufsichtsrechtlichen Größen im Steuerungskontext von Banken ist 
eine Mindestanforderung der Aufsicht. Da keine Wahl besteht, müssen diese Kennzahlen im 
Strategischen Management konsistent verankert werden. Es konnte gezeigt werden, dass in 
diesem Zusammenhang Effizienznachteile entstehen, daher sollte versucht werden, bei-
spielsweise die aufsichtlichen Liquiditätsanforderungen im Minimum zu erfüllen und mögli-
che Sicherheitspuffer so gering wie möglich zu halten. Zudem sollten vor dem Hintergrund 
einer ökonomischen Steuerung, die aufsichtlichen Nebenbedingungen möglichst keine be-
grenzende Nebenbedingung (siehe auch Szenario 7) darstellen, da ansonsten Fehlsteuerungs-
impulse im Sinne einer effizienten ökonomischen Steuerung zu erwarten sind. 
4.4.2 Strategisches Management im Abwicklungs- und Vertriebsbereich 
Durch die Variabilisierung der Kosten konnte gezeigt werden, dass die industrialisierte Bank 
sich flexibel an neue Gegebenheiten anpassen und den erweiterten Spielraum durch Wegfall 
der Limite im dispositiven Bereich besser nutzen kann. Daher ist im Strategischen Manage-
ment auf einem Industrialisierungspfad die Variabilisierung der Kosten eine notwendige Vo-
raussetzung, um sich dem ständigen schnellen Wandel der Digitalisierung anpassen zu kön-
nen. Zudem muss auch der strategische Umgang mit technischen Schnittstellen zu Wett-
bewerbern offen diskutiert und der Umgang damit geregelt werden. Nur in einem offenen 
Umfeld können spezialisierte Unternehmen entstehen, die Skaleneffekte nutzen und so für 
eine sinnvolle Kapazitäten- beziehungsweise Kostensteuerung, für die etablierten Universal-
banken, sorgen können. 
Die Vernetzung mit dem Kunden über eine Multikanalstrategie und der standardisierte Be-
ratungsprozess im Wertpapiergeschäft sind wesentliche Meilensteine einer Digitalisierungs-
strategie im Vertrieb und wesentliche Treiber für das Provisionsergebnis. Über die Vertriebs-
funktion konnte gezeigt werden, wie das Provisionsergebnis in der Gesamtbanksteuerung 
integriert betrachtet und dieses auch in seine einzelnen Werttreiber zerlegt und gemessen 
werden kann. Vor dem Hintergrund der erodierenden Zinserträge wird dieser Ergebnisteil 
noch viel stärker in den strategischen Fokus der Analysen der Banken rücken müssen.  
Festzuhalten bleibt, dass die Industrialisierung die Effizienz in vielen Bereichen steigern 
kann, aber insgesamt jedoch eine differenzierte Betrachtung erfordert. So wie an den Kapi-
talmärkten gibt es auch bei dieser Entwicklung keinen „Free Lunch“. Im strategischen Kon-
text müssen sich die Banken daher mit den Auswirkungen der Industrialisierung intensiv 
auseinandersetzen. Sowohl Risiken aus Konzentrationen sind zu managen, die mit der fort-
schreitenden Spezialisierung einhergehen, als auch die immer größeren Abhängigkeiten von 
voreingestellten Parametern aufgrund der Automatisierung und deren verstärkende Wirkung 
durch die Vernetzung sind an dieser Stelle zu nennen, die im strategischen Kontext eines 
wettbewerbsintensiven Bankenmarktes bewertet und überwacht werden müssen. Aber auch 
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übergreifende Themen, die zyklusverstärkend oder -dämpfend und somit im gesamtwirt-






4.5 Zusammenfassung und kritische Würdigung 
In den beiden folgenden Abschnitten werden die wesentlichen Ergebnisse zusammengefasst 
und die Modelle und ihre Annahmen einer kritischen Würdigung unterzogen. 
4.5.1 Zusammenfassung der wesentlichen Ergebnisse 
Für die beiden Entscheider werden die wesentlichen Ergebnisse noch einmal zusammenfas-
send dargestellt.  
Industrialisierung der Transformation 







Im Sinne der Nutzenfunktion einer risikoaversen 
MV-Bank führt die Industrialisierung der Bank zu 
einer verbesserten, somit im Regelfall risikoaver-
seren Mittelallokation.1000 Zwei Ausnahmen hier-
von sind die Berücksichtigung von regulatori-
schen Anforderungen und eine höhere Lerntiefe, 
wobei eine niedrige Lerntiefe auch zu einer höhe-
ren Ergebnisvolatilität führt. 
Im Sinne der Nutzenfunktion einer risikoneutralen 
CV-Bank führt die Industrialisierung der Bank zu ei-
nem verbesserten, somit im Regelfall bei Einhaltung 
der CVaR-Nebenbedingung zu einer implizit risiko-
averseren Mittelallokation und damit aus Regulierungs- 
beziehungsweise Risikomanagementsicht zu einem 
sinnvollen Risiko- und Diversifikationsverständnis.1001 
Zwei Ausnahmen hiervon sind die Berücksichtigung 
von regulatorischen Anforderungen und eine höhere 
Lerntiefe, wobei eine niedrige Lerntiefe auch zu einer 









Der Wegfall der Maximumlimite wirkt sich sowohl für die MV- als auch CV-Bank positiv im Sinne der Nut-
zenfunktion aus. Durch die damit einhergehende Automatisierung der Disposition müssen im strategischen 
Kontext jedoch auch Konzentrationen beachtet werden, da Titel in der Allokation bevorzugt werden, die 
aufgrund eines zu kurzen Betrachtungshorizonts und dadurch fehlender Stressphasen als zu attraktiv im 
Sinne des Ertrags- und Risikotrade-offs erscheinen.1002 Aus Sicht des Strategischen Management sollte es 
vermieden werden, dass einseitige Allokationen aus dem Risk-/Return-Ansatz heraus Geschäftspotentiale 
































Mit der Reduzierung der Minimumlimite wird eine Annäherung an die optimale Nutzenfunktion sowohl für 
die MV- als auch die CV-Bank erreicht. Dies gilt auch für den Wegfall des Faktors Mensch bei der MV-
Bank.1003 Durch den erst nach der Optimierung erfolgten menschlichen Eingriff (Umschichtung von Zins in 
Aktien) wird für die CV-Bank die CVaR-Nebenbedingung nicht berücksichtigt, was zu höheren Erträgen 
(höherer Nutzen), aber auch höheren Risiken gegenüber dem industrialisierten Zustand führt. Bei Betrach-
tung der risikoadjustierten Performance wird jedoch ersichtlich, dass bei Wegfall sowohl des menschlichen 
Einflusses als auch der Minimumlimite eine höhere Bankperformance und somit auch aus Sicht der CV-Bank 
eine optimale Mittelallokation gewählt wird.  
 
1000 Vgl. Krotsch (2006), S. 167. Die erste abgeleitete Industrialisierungseigenschaft für den risikoaversen Entscheider kann hiermit bestä-
tigt werden: „Die Industrialisierung der Transformation führt zu einer im Sinne der Nutzenfunktion der Bank verbesserten, somit 
im Regelfall risikoaverseren Mittelallokation; diese wird im stabilen Marktszenario durch Einbußen im Bankergebnis ‚erkauft‘.“  
1001 Vgl. Brandtner (2012), S. 116. 
1002 Vgl. Stahlhacke (2012), S. 648. Schon kleine Veränderungen der Inputgrößen führen zu anderen Allokationsentscheidungen; vgl. 
Krotsch (2006), S. 167. Für die Maximumlimite kann auch die zweite Industrialisierungseigenschaft bestätigt werden: „Die Industria-
lisierung der Transformation birgt die Gefahr einer verringerten Diversifikation und höherer maximaler Verluste.“ Durch den Weg-
fall der Maximumlimite wird einseitiger investiert, jedoch sinkt gleichzeitig das Risiko als VaR und auch der maximale VaR sinkt. 
1003 Vgl. Krotsch (2006), S. 168. Bestätigung der dritten abgeleiteten Industrialisierungseigenschaft: „Durch die Industrialisierung der 
Transformation wird der Faktor Mensch bei der einzelnen Bankdisposition eliminiert, was zu einer Annäherung des Bankverhaltens 















Eine höhere Optimierungstiefe in Form einer gesamthaften Betrachtung der Bank im Sinne eines Asset-Lia-
bility-Managements wirkt bei der Mittelallokation besonders in volatilen Phasen als vorteilhaft. Die zusätzli-
chen Diversifikationseffekte einer höheren Optimierungstiefe zeigen sich hier vor allem bei hoher Risiko-












Eine korrelierte Risikobetrachtung1004 führt zu ei-
nem ca. 30–50 % niedrigeren Risikoausweis in un-
terschiedlichen Marktphasen. Durch die Industri-
alisierung im Sinne einer korrelierten Betrachtung 
kann demnach ein stark risikoaverses Vorgehen 
abgeschwächt werden, da bei einem begrenzten 
Eigenkapital nun mehr investiert und damit die 
Mittel besser eingesetzt werden können bezie-
hungsweise es können hohe Penalty Costs ver-
mieden werden. Die Risikomessmethode ist ent-
scheidend für die strategische Aufstellung und 
Transparenz der Risikoverrechnung und muss in 
diesem Kontext eindeutig bewertet werden. 
Im Sinne der Nutzenfunktion und der RAROC-Be-
trachtung ergeben sich für die CV-Bank aus einer ‚Silo‘-
Betrachtung keine Nachteile gegenüber der industriali-
sierten Bank. Die verursachungsgerechte Zuordnung 
von Risikobeiträgen wird ermöglicht. Darüber hinaus 
kann auch eine integrierte Steuerung unter Berücksich-
tigung von Korrelationen und einer am Eigenkapital 
orientierten absoluten Risikoaversion durch die CVaR-
Methodik abgebildet werden. Die CV-Bank entspricht 
daher im Grundsatz bereits, aufgrund der Eigenschaft 
der Subadditivität des Risikomaßes CVaR, dem Zielbild 







Eine höhere Lerntiefe führt sowohl für die industrialisierte MV-Bank als auch für die CV-Bank nicht zu ei-
nem höheren Nutzen und somit nicht zu einer optimalen Mittelallokation, da historisch aufgetretene stärkere 
Abweichungen nicht ‚vergessen‘ werden und somit eine stärker risikoaversere Mittelallokation bewirkt wird. 
Es können durch die Kenntnis der genauen Portfolioeigenschaften die maximalen Risiken bei der MV-Bank 
gesenkt werden, was in Form einer niedrigeren Bankperformance ‚erkauft‘ wird. 1005 Im Umkehrschluss be-
deutet dies, dass kurze Datenhistorien nutzenstiftend wirken können, wobei dies mit einer höheren Ergeb-
nisvolatilität als auch zusätzlichen Transaktionskosten1006 durch Umschichtungen verbunden ist. Im Strategi-
schen Management ist daher situativ (je nach Marktsituation) zu entscheiden, welche Lerntiefe gewählt wird, 




















Die Berücksichtigung von regulatorischen Liquiditätsanforderungen führt im industrialisierten Zustand zu 
einem geringeren Nutzen sowohl der MV-Bank als auch der CV-Bank und damit zu einer nicht optimalen 
Mittelallokation. Insgesamt ist ein stärker risikoaverseres Verhalten zu beobachten, was zu einer ertrags-
schwachen Aufstellung und einer höheren Ergebnisvolatilität der Bank führen kann. Strategisch sollten daher 
die regulatorischen Anforderungen im Minimum erfüllt und Sicherheitspuffer vermieden werden.  
Kritisch angemerkt werden muss, dass mit der dezidierten Parametrisierung und Auswahl der regulatorischen 
Risikomodelle (inklusive deren Modellschwächen) übergreifend neue Automatismen und Steuerungsmecha-
nismen implementiert werden, die durch die Standardisierung und Favorisierung von Risikomodellen ein 
gleichgerichtetes Verhalten fördern können.1007 
Tabelle 21: Zusammenfassung zu den Industrialisierungsfaktoren der Transformation. 
 
1004 Annahme von Korrelationen zwischen den Hauptrisikoarten Kreditrisiko und Marktpreisrisiken. 
1005 Vgl. Krotsch (2006), S. 177. „Die Industrialisierung der Transformation ohne ausreichende Dateninfrastruktur (Lerntiefe) wirkt ins-
besondere im volatilen Szenario nachteilig. Der ‚ wahre Wert‘ der genauen Kenntnis der Portfolioeigenschaften zeigt sich also erst in 
volatilen Märkten.“ Diese abgeleitete Industrialisierungseigenschaft kann bestätigt werden. 
1006 Transaktionskosten werden im Modell nicht berücksichtigt. 
1007 Vgl. Hahn (2008), S. 601. Die regulatorischen Anforderungen zwingen Banken in Stressphasen entweder ihre Assets mit Kapital zu 
unterlegen oder mit Notverkäufen zu reagieren, was zu einer Gleichrichtung des Verhaltens der Banken führt; vgl. Gebhard/Reeder 
(2011), S. 16. Die Annahmen der internen Modelle mit kurzen Haltedauern erscheinen vor dem Hintergrund einer möglichen Liqui-
dation von Vermögensgegenständen eher fragwürdig. Fraglich sind hierbei zum einen die Haltedauer selbst und zum anderen die 
Parameter, die von allen Banken angewendet werden müssen. 
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Die Abwicklungsparameter (Variabilisierung der Kosten und Kostendegressionseffekte) zeigen für die Bank-
performance eine vorteilhafte Entwicklung für die MV- als auch CV-Bank im industrialisierten Zustand auf. 
Über eine Geschäftsausrichtung mittels verursachungsgerechter Kosten am Einzelprodukt (abgeleitet aus am 
Markt erzielbaren Margen) kann eine Erhöhung des Anteils der variablen Kosten und gleichzeitig unter An-
passung der Prozesse eine Kostensenkung erreicht werden.1008 Im Strategischen Management kann damit die 
Flexibilität erhöht und Anpassungsfähigkeit an geänderte Marktbedingungen schneller vollzogen werden. Die 
Realisierung von Kostendegressionseffekten über eine Spezialisierung wird zusätzlich durch ein höheres Er-
gebnis belohnt, was aber auch den Anteil der variablen Kosten an den Gesamtkosten wieder verringert und 



























Die Beratungsqualität hat nur sehr geringe Auswirkungen auf die Bankperformance, da der Anteil des Wert-
papierprovisionsergebnisses in der Modellbank gering ist und Geschäftsrisiken nicht separat modelliert wur-
den. Die Niedrigzinsphase als auch die Geschäftsmodellanalysen im Rahmen des SREP werden strategisch 
diesen Ergebnisanteil jedoch stärker in den Vordergrund rücken lassen. Der Provisionsergebnisanteil aus 
Multikanalaktivitäten wirkt hingegen stark positiv auf die Ertragslage. Daher sollte strategisch eine stärkere 
Vernetzung mit dem Kunden erfolgen, um die Potentiale aus Cross-Selling zu heben. 
Tabelle 22: Zusammenfassung zu den Industrialisierungsfaktoren der Abwicklung und des Vertriebs 







 Die Risikoaversion trägt entscheidend zur Erklärung der relativen Zyklusverstärkung bei. Je höher die Risi-







Der Wegfall von Maximumlimiten und zusätzliche regulatorische Liquiditätsanforderungen führen zu einer 
relativen Zyklusverstärkung im industrialisierten Zustand, da die Bank nun konzentrierter in ‚vermeintlich‘ 
optimale oder aufsichtsrechtlich vorgeschriebene Geschäftsarten investiert. Zudem ist durch eine höhere 
Lerntiefe eine relative Zyklusverstärkung im industrialisierten Zustand zu beobachten, wobei durch die hö-
here Lerntiefe das Niveau der Ergebnisvolatilität maßgeblich gesenkt werden kann. 
Zyklusdämpfend wirkt im industrialisierten Zustand der Wegfall von Minimumlimiten bei niedriger Risiko-
aversion, da nun im volatilen Umfeld risikoärmer investiert werden kann. Auch die Industrialisierung der Ab-







Für die CV-Bank gilt, dass durch den Wegfall der Maximumlimite, einer höheren Lerntiefe und den Wegfall 
des stochastischen Einflusses eine relative Zyklusverstärkung zu beobachten ist, da dadurch einseitige oder 
nicht an das Marktumfeld anpassbare Allokationen begünstigt werden.  
Die Berücksichtigung eines Asset-Liability-Managements sowie eines höheren Provisionsergebnisses mittels 
verstärkten Multikanaleinsatz können hingegen zyklusdämpfend wirken und führen zu einer Abschwächung 
der dargestellten zyklusverstärkenden Effekte. 
Tabelle 23: Zusammenfassung zur Zyklusverstärkung der Märkte durch die Bank 
 
1008 Vgl. Krotsch (2006), S. 169. „Die Industrialisierung der Abwicklung im Sinne einer Reduktion der Fertigungstiefe wirkt in dieser 
Konstellation nicht vorteilhaft. Erst die Realisierung von Skaleneffekten beim Outsourcer sowie deren Weitergabe erhöht das Er-
gebnis für die auslagernde Bank.“ Die vierte abgeleitete Industrialisierungseigenschaft kann nur teilweise bestätigt werden, da die 
Variabilisierung der Kosten anhand AER-Quote und Marge abgeleitet wurde und somit die Reduktion der Fertigungstiefe vorteilhaft 
für die Bank wirken kann, da eine verursachungsgerechtere Kostenzuordnung erfolgt und somit Outsourcing oder gezielte Kosten-
reduktionen ermöglicht werden. 
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4.5.2 Kritische Würdigung 
Abschließend soll anhand der Modellblöcke eine kritische Würdigung der Modellierung und 
auch der Parametrisierung vorgenommen werden. 
Zielfunktion (Entscheider): 
Für die Abbildung der Zielfunktion wurden unterschiedliche Entscheidungskriterien analy-
siert. Darauf aufbauend wurden zwei unterschiedliche Entscheider (die risikoaverse 
MV-Bank und die risikoneutrale CV-Bank) definiert, womit abweichend von der üblichen 
rationalen risikoaversen Betrachtung der Entscheider nun auch ein risikoneutraler Entschei-
der mit CVaR-Nebenbedingung analysiert wird.1009  
Für den risikoaversen Entscheider wird die klassische Vorgehensweise über MARKOWITZ1010 mit 
dem (µ,σ)-Prinzip und einer Erweiterung im Sinne eines Asset-Liability-Managements nach 
SHARPE/TINT1011 verwendet. Um den Nutzen des Entscheiders zu bestimmen, wird mittels 
Risikoaversionsparameter λ der Trade-off zwischen Ertrag und Risiko aus einer Gesamt-
banksicht vollzogen. Die aufsichtliche Risikomessung mittels eines VaR-Ansatzes erfolgt 
nachgelagert und somit nicht im Optimierungsalgorithmus integriert. 
Der risikoneutrale Entscheider erhöht seinen Nutzen, indem er den Ertrag der Geschäftsarten 
maximiert. Ergänzend wurde über den risikobegrenzenden CVaR (Risiko als eigenständiges 
Konzept) eine risikoaverse Nebenbedingung nach ROCKAFELLAR/URYASEV1012 implemen-
tiert. Damit ist es nun möglich, über eine lineare Programmierung eine analytisch geschlos-
sene Lösung des Optimierungsproblems in Verbindung mit den Industrialisierungsfaktoren 
darzustellen. Der risikoneutrale Entscheider ist damit konkret über die Höhe des vorhande-
nen Kapitals (Deckungsmasse im Sinne der Risikotragfähigkeit) beschränkt. Im Ergebnis 
kann damit eine lokal optimale Aufstellung der Bank erreicht werden. Aufgrund der Kohä-
renzeigenschaft des Risikomaß CVaR, aber auch aufgrund des im Regulierungskontext und 
damit auch im Risikomanagementkontext schlüssigen Diversifikationskonzeptes,1013 ist dies 
eine wesentliche Weiterentwicklung der Modellierung im Rahmen der Industrialisierung und 
bietet verschiedene Potentiale. Mit den unterschiedlichen Entscheidern kann die grundsätz-
lich individuelle als auch ‚aufsichtsrechtliche‘ Risikoaversion abgebildet werden. Dabei be-
rücksichtigt das Konzept die reinen aus der Abhängigkeitsstruktur begründeten Risikoeffekte 
und ermöglicht damit auch die Addition der Eigenmittelerfordernisse sowie Risikobeiträge 
der Einzelpositionen zu einer Gesamtposition.1014 
Als mögliche Weiterentwicklung des Modells sollte geprüft werden, inwieweit ein risikoneut-
raler Entscheider mit aufsichtlicher Nebenbedingung eine bessere Alternative zur Abbildung 
des zu beobachtenden Bankverhaltens darstellt, zumal damit eine konsistente Risikomessung 
mit einem kohärenten Risikomaß und einer lokal optimalen Aufstellung der Bank sicherge-
stellt werden kann. Darüber hinaus kann damit die Asset-Allokation mit der Risikosteuerung 
konsistent verknüpft werden. 
 
 
1009 Siehe Abschnitt 3.2. 
1010 Vgl. Markowitz (1952). 
1011 Vgl. Sharpe/Tint (1990). 
1012 Vgl. Rockafellar/Uryasev (2000). 
1013 Vgl. Brandtner (2012), S. 306. 




Regulatorische Sicht: Anhand der aufsichtsrechtlichen Anforderungen wurden entsprechend ei-
ner Universalbank verschiedene Nebenbedingungen berücksichtigt. So gibt es eine Abwei-
chung zwischen der rein ökonomischen Steuerung und den in den Instituten häufig einge-
setzten, sehr vereinfachten, aber robusten regulatorischen Standardansätzen, welche künftig 
auch als Floor für die fortgeschrittenen Ansätze im Adressenrisiko angewendet werden müs-
sen.1015 Dadurch weicht die regulatorische von der ökonomischen Sichtweise ab. Bei der öko-
nomischen Modellierung wurden die aufsichtsrechtlichen Liquiditätsanforderungen und die 
Anforderungen an das Operationelle Risiko gemäß der aufsichtlichen Standards berücksich-
tigt. Hier ergibt sich der Weiterentwicklungsbedarf einer integrierten ökonomischen Betrach-
tung mit geeigneten Kapitalmarktindikatoren für das Liquiditätsrisiko oder auch Verlustda-
ten für die Operationellen Risiken zur ökonomischen Modellierung.1016 Damit können 
zusätzliche Industrialisierungseigenschaften untersucht werden, da durch die Integration der 
aufsichtlichen Standards diese mit den ökonomischen Gegebenheiten abgeglichen werden 
können.  
Kapitalmärkte: Die realistische Parametrisierung der Marktumfelder wurde über am europäi-
schen Markt beobachtbare Marktindizes für das Marktpreisrisiko und für das Adressenrisiko 
über Ausfall- und Migrationstabellen vorgenommen. Aus diesen Daten konnten aufgrund 
der darin enthaltenen Finanzkrise (2008) auch konsistente Stressparameter als auch Korrela-
tionen für stabile und volatile Märkte abgeleitet werden.1017  
Die Haltedauer für die Parametrisierung bezüglich der Marktpreisrisiken wurde von einer 
kurzen Haltedauer von einem Monat auf ein Jahr Haltedauer mittels Wurzelgesetz skaliert.1018 
Damit kann eine konsistente Abbildung der Kreditrisiken ohne Skalierung erfolgen, da diese 
üblicherweise mit einem Jahr Haltedauer berechnet werden und auf nicht normalverteilten 
Verlustverteilungen beruhen. Diese Vereinfachung bei der Parametrisierung ist aufgrund 
nicht vorhandener langer Zeitreihen für das Marktpreisrisiko, aber auch deren in der Regel 
normalverteilten Verlustverteilungen angemessen und stellt auch eine Weiterentwicklung zu 
dem von KROTSCH vorgestellten Ansatz dar. 
Geschäftsarten (Produkte): 
Es werden alle wesentlichen Aktiv- als auch Passivproduktarten (Kundengeschäft, Zentral-
geschäft) einer Universalbank abgebildet. Die Abbildung der Risikotransformation erfolgt 
hauptsächlich über die Fristentransformation und die Losgrößentransformation und wird 
indirekt über verschiedene Anlageklassen abgebildet. Für die Aktivseite werden insgesamt 
neun verschiedene Produktarten modelliert, die eine ausreichende Granularität bieten, um 
Diversifikationsaspekte abbilden zu können. Eine vereinfachende Annahme wird über das 
Portfoliovolumen getroffen, welches über die Simulationsperioden konstant gehalten wird. 
Diese Vereinfachung wird für die Modellierung als angemessen betrachtet, bietet aber auch 
ein Weiterentwicklungspotential für tiefergehende Betrachtungen des Modells. 
 
1015 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2014c), S. 1. 
1016 Vgl. Hartmann-Wendels u. a. (2015), S. 655. Bei Operationellen Risiken hat sich der Verlustverteilungsansatz als Marktstandard her-
ausgebildet, wobei eine Poisson-Verteilung verwendet wird, dessen Validierung gemäß Aussage der Bundesbank eine „besondere 
Herausforderung“ darstellt; vgl. Hofmann (2009), S. 325 ff. Die Abbildung des Liquiditätsrisikos mittels einer Verlustverteilung lässt 
sich ebenfalls integriert betrachten. 
1017 Siehe Abschnitt 3.3.2.6. 
1018 Vgl. Schierenbeck u. a. (2014), S. 402. 
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Es werden für die unterschiedlichen Produktarten Performancebeiträge in der Kalkulation 
berücksichtigt. Es erfolgt für die RAROC-Kalkulation hierbei eine barwertige Betrachtung, 
um sich zum einen der Unternehmensbewertung für die Zyklusverstärkung und zum ande-
ren einem von der Aufsicht geforderten barwertigen Ansatz zu nähern.1019 Hierbei wurden 
die Provisionserträge und Betriebskosten periodisch ermittelt und in eine barwertige Größe 
überführt. Dies ist eine vereinfachende Modellierung und bietet auch ein mögliches Weiter-
entwicklungspotential, wobei die Vertriebsfunktion der Bank mit der Modellierung des Pro-
visionsergebnisses ein erster Versuch ist, die Bank ganzheitlich zu modellieren. Dies erfolgte 
auch vor dem Hintergrund der Niedrigzinsphase und der wachsenden Bedeutung des Provi-
sionsgeschäfts für Banken.  
Die Penalty Cost ist eine zusätzliche vereinfachende Annahme, die im Wesentlichen nur bei 
der additiven Berücksichtigung der Risikobeiträge bei dem risikoaversen Entscheider Rele-
vanz entfaltet (Szenario 5). Um verzerrende Effekte zu vermeiden,1020 sollte wie beim 
CVaR-Entscheider die Risikolimitierung im Optimierungsalgorithmus berücksichtigt wer-
den. Dies würde für den risikoaversen Entscheider einen rekursiven Einbezug des VaR in 
die Optimierung bedeuten.  
Bankprozesse (Leistungserstellung): 
Die abgebildeten Bankprozesse gliedern sich in eine Transformationsfunktion, eine Abwick-
lungs- und eine Vertriebsfunktion. Die Produktentwicklung wurde in dem Modellansatz 
nicht abgebildet. 
Transformationsfunktion: Der einperiodische Monte-Carlo-Simulationsansatz wurde so modifi-
ziert, dass über die Lerneigenschaft der Historie eine quasi-mehrperiodige Optimierung er-
möglicht wird. Im Modell wird vereinfachend von einer konstanten Bilanzsumme ausgegan-
gen. Für eine tatsächliche mehrperiodige Optimierung müssen jedoch zusätzliche Annahmen 
(beispielsweise über die Wiederanlage von Gewinnen) getroffen werden, die Raum für eine 
Weiterentwicklungen des Modells geben. 
Die Optimierung erfolgt für einen risikoaversen Entscheider im Sinne der klassischen Port-
foliotheorie von MARKOWITZ mit dem (µ,σ)-Kriterium. Die Grundannahme der Normalver-
teilung kann jedoch bei Banken mit der Hauptproduktart des Kredites nicht aufrechterhalten 
werden. Daher wird zusätzlich ein risikoneutraler Entscheider mit einem µ-Kriterium und 
einer simultanen risikobeschränkenden Nebenbedingung basierend auf dem CVaR unter-
sucht. Zudem wird die Risikotransformation über ein Asset-Liability-Management in die Op-
timierung einbezogen, sodass eine integrierte Gesamtbanksteuerung analysiert werden kann. 
Dies ist auch ein wesentlicher Forschungsbeitrag dieser Arbeit, da dies in Verbindung mit 
den Industrialisierungsparametern so noch nicht betrachtet wurde. Der Weiterentwicklungs-
bedarf bezieht sich hierbei auf die Berücksichtigung von zusätzlich an Bedeutung gewinnen-
den Risikoarten, wie des Liquiditätsrisikos, des Operationellen Risikos oder auch sonstiger 
Risiken, beispielsweise einer ökonomischen Risikobetrachtung des schwankenden Provisi-
onsergebnisses.  
 
1019 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2018), S. 14 ff. 
1020 Vgl. Krotsch (2006), S. 195. Bei einer schwach risikoaversen Bank kann eine „Penalty Cost“ zu verfälschenden Ergebnissen führen, 
die Schwierigkeiten bei der wahren Bestimmung der Nutzenfunktion bedingen mag. 
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Abwicklungsfunktion: Die Abwicklungsfunktion ist geprägt durch eine auf einer Deckungsbei-
tragsrechnung basierenden Produktkalkulation. Darauf aufbauend konnten über den Para-
meter AER und aus Daten der Bundesbank zu den Produktmargen unterschiedliche Kos-
tenquoten für das Kundengeschäft ermittelt werden, wodurch eine individuelle 
Produktparametrisierung mit fixen Overheadkosten und variablen Kosten vorgenommen 
wurde. Für das Zentralgeschäft konnten jedoch keine sinnvollen Kostenquoten ermittelt 
werden, sodass diese pauschal über eine Gesamtkostenquote abgebildet werden. Insgesamt 
ist damit jedoch eine verfeinerte Abschätzung auch zu Änderungen des Variabilisierungsgra-
des oder zu den Degressionseffekten möglich. Analog zu KROTSCH wurde die Annahme 
getroffen, dass die Fixkosten über das mittlere abgewickelte Volumen angepasst werden,1021 
was plausibel, aber auch eine stark vereinfachende Annahme ist und somit auch ein Ansatz-
punkt für Weiterentwicklungen darstellt. 
Vertriebsfunktion: Die Basis für die Vertriebsfunktion ist im Kern das Provisionsergebnis in 
Abhängigkeit des Kundenvolumen. Diese Ertragskomponente ist für Banken eine immer 
wichtigere Größe, um bei niedrigen Margen und höheren aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen für Zinsrisiken1022 den Ertrag stabilisieren zu können. Für die Modellbank wurden zum 
einen die Beratungsqualität mittelbar über die Volatilität der verwalteten Wertpapierbestände 
und die Kundendurchdringung mittels einer linearen Funktion der Cross-Selling-Quote ab-
gebildet. Für die Modellierung der Vertriebsfunktion sind jedoch noch genauere empirische 
Untersuchungen notwendig, auch vor dem Hintergrund der Digitalisierung und neuer Ge-
schäftsmodelle, welche nicht unbedingt eine Korrelation zu den Kapitalmarktrisiken aufwei-
sen müssen. Gleichzeitig muss dann aber auch die Modellierung differenzierter, anhand der 
Wirkungsmechanismen und der Zusammenhänge zum klassischen Geschäft gestaltet wer-
den. 
Industrialisierungsfaktoren: 
Die Industrialisierungsfaktoren der Transformation werden in Analyse, Steuerung und Überwa-
chung unterteilt.  
Die Analysefähigkeit wird durch die Lerntiefe (Szenario 6) und die Optimierungstiefe (Sze-
nario 4) abgebildet. Während die Lerntiefe historische Verteilungen mit Hilfe von 
Cloud Computing und integrierten Datenhaushalten in einer höheren Detailtiefe speicherbar 
und auswertbar macht, wird mit einer höheren Optimierungstiefe über einen „Asset only“-
Ansatz hinaus eine gesamthafte Betrachtung mittels eines Asset-Liability-Managements vor-
genommen. Hierfür wurde die Passivseite in verschiedene Bestandteile unterteilt und diese 
im Bestand als konstant angenommen. Zudem wurde ein kurzfristiger Zins zur Risikomo-
dellierung der Verbindlichkeiten verwendet. Auf Basis dieser Annahmen wird ein aktives und 
typisches Fristentransformationsprofil einer Bank abgebildet.  
Die Steuerung erfolgt auf Basis eines Limitsystems, welches sich auf Volumina bezieht und 
durch Maximallimite (Szenario 1) und Minimumlimite (Szenario 3) gesteuert werden kann. 
Darüber hinaus besteht ein stochastisches Minimumlimit (Szenario 2), welches den Faktor 
Mensch in der Allokation widerspiegelt. Je fortschrittlicher die Bank ist, desto mehr vertraut 
sie auf dem Optimierungsalgorithmus und desto geringer sind die Ausprägungen der Limite. 
 
1021 Vgl. Krotsch (2006), S. 108 ff. 
1022 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (23.12.2016), S. 1 ff. 
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Der risikoneutrale Investor kann zusätzlich ein Risikolimitsystem hinsichtlich der Risiko-
größe CVaR berücksichtigen, womit eine erweiterte Sichtweise ermöglicht wird. Die ge-
schlossene Optimierung inklusive der Betrachtung eines CVaR-Risikos in Verbindung mit 
den Industrialisierungsfaktoren stellt eine wesentliche Weiterentwicklung der vorliegenden 
Arbeit dar. 
Die Überwachung der Risiken ist abhängig von der Art der Risikomessung (Szenario 5). In 
einer industrialisierten Bank können die Gesamtbankrisiken aufgrund der ausführlichen Ana-
lyse der Grunddaten für die Marktpreis- und Kreditrisiken mit Diversifikationseffekten dar-
gestellt werden, während dies ansonsten nur additiv je „Risikosilo“ möglich ist. Zur Über-
wachung der Risiken gehören auch die aufsichtsrechtlichen Nebenbedingungen (Szenarien 7 
und 8), die entweder ex post überwacht oder durch einen modularen IT-Aufbau in der Allo-
kationsentscheidung aktiv mitberücksichtigt werden können. Als weiterer Forschungsbedarf 
im Rahmen der Modellbetrachtungen sollten die Wechselwirkungen der ökonomischen Steu-
erung und weiteren regulatorischen Anforderungen näher untersucht werden. So stellt sich 
die Frage, ob statt der Mindestanforderungen die Zielanforderungen der Häuser nicht stärker 
in die Optimierung einfließen müssen, um in Stressphasen genügend Puffer vorhalten zu 
können. Darüber hinaus existieren noch weitere regulatorische Nebenbedingungen, bei-
spielsweise Großkreditvorschriften, die berücksichtigt werden können und ebenfalls eine 
Weiterentwicklung des Modells erfordern. 
Die Industrialisierungsfaktoren der Abwicklung beinhalten zum einen eine Variabilisierung 
von Kosten, die durch eine verursachungsgerechte Produktkalkulation in Abhängigkeit der 
Ausbringungsmenge eine effizientere Aufstellung der Bank ermöglicht. Zum anderen wer-
den Degressionseffekte abgebildet, die sich durch Spezialisierung auf standardisierbares Ge-
schäft und verstärkten IT-Einsatz ergeben. Die Industrialisierungsfaktoren des Vertriebs 
konzentrieren sich auf das Provisionsergebnis. Aufgrund des verstärkten Einsatzes von 
Robo-Advisory kann immer standardisierter und systematischer beraten werden, was sich in 
einer geringeren Volatilität des Wertpapierprovisionsergebnisses niederschlagen kann. Ein 
zweiter Industrialisierungsfaktor ergibt sich aus einem Multikanalstrategieansatz heraus, der 
aufgrund der vielfältigen Möglichkeiten der Kundenansprache zu einer höheren Cross-Sel-
ling-Quote führt. Ein weiterer Forschungsbedarf ergibt sich daraus, dass das Provisionser-
gebnis, dessen Zusammensetzung und Risikofaktoren noch stärker untersucht werden müs-
sen, im Gesamtbanksteuerungskontext mit einer Risikomodellierung integriert betrachtet 
werden muss. 
Für die Abwicklungs- und Vertriebsfunktion kann aus der Parametrisierung gleichzeitig auch 
die Wirkung abgeleitet werden und somit kann in Teilen von einer „selbst erfüllenden Pro-
phezeiung“ gesprochen werden.1023 Jedoch gerade das Zusammenspiel mit allen anderen 
Komponenten der Bank in verschiedenen Marktphasen ermöglicht es, zusätzliche Erkennt-
nisse über Effizienzpotentiale in industrialisierten Banken zu erhalten. 
Outputsystem: 
Die Zyklusverstärkung der Bank wird über die Schwankungsbreite des RAROC abgebildet. 
Dazu wird die Schwankung des Unternehmenswertes der Modellbank, repräsentiert durch 
die Volatilität des RAROC, in Abhängigkeit der Inputvolatilität der Märkte beurteilt. Mittels 
 
1023 Vgl. Krotsch (2006), S. 196. 
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eines zweistufigen Transformationsprozesses1024 wird eine Marktvolatilität in eine Unterneh-
mensvolatilität transformiert. Hierbei werden die Ergebnisvolatilitäten, welche durch die Ab-
wicklungs- und Vertriebsfunktion hervorgerufen werden, neben den bereits im Nenner der 
Kennzahl verarbeiteten Risiken (VaR oder CVaR) abgebildet. Als mögliche Weiterentwick-
lung ist hier die konsequente durchgängige marktwertorientierte Betrachtung im Sinne einer 
Market-Value-Added-Betrachtung1025 zu nennen, wie dies auch die Aufsicht fordert.1026 
Entlang der Modellstruktur von KROTSCH wurden Erweiterungen des Modells hinsichtlich 
der Betrachtung unterschiedlicher Entscheider und der Erweiterung um die Vertriebsfunk-
tion der Bank vorgenommen, womit ein zusätzlicher Blickwinkel auf das Thema Industriali-
sierung und Effizienzpotentiale in Banken geschaffen worden ist. Zudem wurde die Basis 
dafür bereitet, den Intermediations Approach und den Production Approach zu verknüpfen, 
auf welchen zukünftig für weitere ganzheitliche Untersuchungen aufgesetzt werden kann. 
Zugleich wurden die Ergebnisse von KROTSCH in weiten Teilen bestätigt. 
Bereich Weiterentwicklungspotential des Modells 
Entscheider Als mögliche Weiterentwicklung sollte geprüft werden, inwieweit 
ein risikoneutraler Entscheider mit aufsichtlicher CVaR-Nebenbe-
dingung als bessere Alternative zur Abbildung des Entscheidungs-
verhaltens von Banken geeignet ist. 
Umwelt Bei den wirkenden Umweltfaktoren ergibt sich der Weiterentwick-
lungsbedarf im Sinne einer integrierten ökonomischen Modellie-
rung des Liquiditätsrisikos und des Operationellen Risikos.  
Geschäftsarten Die Verlustbeiträge aus den Geschäftsarten über den VaR sollten 
auch bei einem risikoaversen Entscheider in die Optimierung mit 
einbezogen werden, um verzerrende Effekte aus einer Penalty Cost 
zu vermeiden.  
Bankprozesse Der Weiterentwicklungsbedarf der Transformationsfunktion be-
zieht sich auf die Integration von Risikoarten wie das Liquiditätsri-
siko, das Operationelle Risiko oder auch sonstige Risiken, beispiels-
weise Risiken aus der Schwankung des Provisionsergebnisses. 
Für die Abwicklungsfunktion ergibt sich der Weiterentwicklungs-
bedarf in einer differenzierten Abbildung des Zentralgeschäfts und 
der Abbildung der Fixkosten. 
Für die Abbildung der Vertriebsfunktion, und hier im Speziellen 
das Provisionsergebnis, sind noch genauere empirische Untersu-
chungen notwendig, auch vor dem Hintergrund der Digitalisierung 
und neuer Geschäftsmodelle, wo es erst wenige Erfahrungen zu 
Korrelationen mit den Kapitalmarktrisiken gibt. 
 
1024 Siehe Abschnitt 3.7.2. 
1025 Vgl. Baker u. a. (2009), S. 2. 





Die Analysefunktion für die Transformation, im Speziellen die Op-
timierungstiefe im Rahmen eines Asset-Liability-Managements 
sollte in der Risikomodellierung differenzierter dargestellt werden, 
beispielsweise über die Betrachtung von Einzelportfolios.  
Für die Überwachungsfunktionen der Transformation bestehen 
Wechselwirkungen zwischen der ökonomischen Steuerung und 
den weiteren regulatorischen Anforderungen, welche mittels Mo-
dellerweiterung weiteren Forschungsbedarf auslösen.  
Das Provisionsergebnis als wesentlicher Bestandteil der Vertriebs-
funktion sollte näher untersucht werden, was dessen Zusammen-
setzung und Risikofaktoren betrifft, um eine angemessene Risi-
komodellierung im Gesamtbanksteuerungskontext zu erreichen. 
Outputsystem Die Untersuchung von weiteren Beurteilungsgrößen zur Schwan-
kung des Unternehmenswertes über einen Wirtschaftszyklus kön-
nen zusätzliche Erkenntnisse über die Zyklusverstärkung von Ban-
ken geben, und damit ergibt sich hieraus auch ein Weiterentwick-
lungspotential. 
Abbildung 63: Weiterentwicklungspotentiale des Modells1027 
 




Die Forschungsfrage, wie Banken im Strategischen Management Effizienzpotentiale im 
Kontext der Industrialisierung heben können, konnte für die Bereiche Transformation, Ab-
wicklung und Vertrieb und insbesondere für zwei Entscheider mit verschiedenartigen Risi-
komesskonzepten dargestellt werden. 
Ausgehend von den Untersuchungsobjekten Industrialisierung und Strategisches Bankma-
nagement wurde aufbauend auf der Arbeit von KROTSCH und RIESE im ersten Teil der Arbeit 
anhand des Leistungserstellungsprozesses der Banken ein Überblick zu den Industrialisie-
rungsentwicklungen gegeben. Hierbei wurden neuere Entwicklungen der vierten Phase der 
Industrialisierung berücksichtigt. Daraus ergibt sich, gegenüber der bisherigen Darstellung, 
ein neues Paradigma der Vernetzung von Objekten (Daten und Systemen), das erst durch 
die Digitalisierung in dieser Form ermöglicht wird. Insbesondere für den Bankensektor ist 
dies von hohem Interesse, denn ein wesentlicher Vermögensgegenstand der Banken sind die 
Daten ihrer Kunden und der Märkte, welche als Basis für künftige Entscheidungen verwen-
det werden können, um sich effizient aufzustellen. 
Um die Wirkungsweise der Entscheidungen zu modellieren, wurde anhand der allgemeinen 
Grundstruktur von Entscheidungsmodellen die Zielfunktion des Entscheiders und das Ent-
scheidungsfeld (Handlungsalternativen, Ergebnisse, Umweltzustände) definiert.1028 Die Ziel-
funktion repräsentiert die Art des Entscheiders, und das Entscheidungsfeld besteht aus den 
Komponenten Input, Geschäftsarten, Bankprozesse, den Industrialisierungsfaktoren und 
dem Outputsystem. 
Für die Modellierung der Zielfunktion wurden ausgehend von der klassischen (präskriptiven) 
Entscheidungstheorie die Grundlagen von rationalen Entscheidungen dargestellt, welche 
durch das BERNOULLI-Prinzip beschrieben werden können. Zudem wurde auch im bank-
spezifischen Kontext geprüft, welche Nutzenfunktion und Entscheidungskriterien den 
„Entscheider“ in Banken am besten repräsentiert. Als Ergebnis aus dieser Analyse werden 
ein klassischer risikoaverser Entscheider und ein risikoneutraler Entscheider für die Modell-
bank untersucht. 
Die von außen auf die Bank wirkende Umwelt als regulatorische Anforderungen und die 
Kapitalmärkte sind Inputgrößen, welche keine Entscheidungsvariablen des Entscheiders 
darstellen, aber dennoch die Auswahl der Alternativen beeinflussen können.1029 Die regula-
torischen Anforderungen werden als lineare Nebenbedingungen durch die klassischen Ka-
pitalanforderungen, als auch die neuen Liquiditätsanforderungen LCR und NSFR für die 
Modellbank berücksichtigt. Die Modellierung der Kapitalmärkte erfolgt mittels CHOLES-
KY-Faktorisierung unter Berücksichtigung von unterschiedlichen Marktphasen und entspre-
chend der Risikotragfähigkeitsberechnung einem Risikobetrachtungshorizont von einem 
Jahr. Die Literaturrecherche zeigt, dass die Effizienzmarkthypothese zu Marktzyklen oder 
Schocks nicht immer eine sinnvolle Erklärung liefern kann, und dass verhaltenstheoretische 
Ansätze bis hin zu Ansätzen aus der Katastrophentheorie einen zusätzlichen Erklärungsge-
 
1028 Vgl. Laux (2005), S. 19. 
1029 Vgl. Laux (2005), S. 22. 
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halt für Marktschocks liefern. Daher wurde anhand von empirischen Analysen zur Finanz-
marktkrise 2008 eine eigene Analyse erstellt, aus der Daten (Volatilitäten, Korrelationen) für 
die Modellierung von Stressphasen abgeleitet und für die Modellbank verwendet wurden. 
Die Geschäftsarten werden sehr realitätsnah mit verschiedenen Kreditarten, Wertpapieren 
mit unterschiedlicher Liquiditäts- und Fristenprofilen und Aktien sowie unterschiedlichen 
Einlagenarten modelliert. Hierbei wurden die jeweiligen Risikoarten zugeordnet. Es werden 
Kredit-, Marktpreis-, Liquiditäts- und Operationelle Risiken betrachtet. Ausgehend von einer 
periodischen Betrachtung wurden zu den einzelnen Produkten barwertige Ergebnis- und 
Verlustbeiträge abgeleitet, um eine ökonomische Analyse der Risikotragfähigkeit mit einem 
einheitlichen Risikobegriff abbilden zu können, aber auch, um eine möglichst realistische 
Entwicklung des Unternehmenswertes der Bank zu simulieren. Liquiditätsrisiken 
(LCR, NSFR) und Operationelle Risiken (Basisindikatoransatz) wurden anhand der auf-
sichtsrechtlichen Methoden modelliert. 
Die Modellierung der Bankprozesse erfolgte für den Transformations-, Abwicklungs- und 
Vertriebsbereich, sodass bis auf den Produktentwicklungsbereich entlang der Wertschöp-
fungskette fast alle Bereiche der Bank in Teilen abgedeckt sind. Im Rahmen der Gesamt-
banksteuerung kann analog zu KROTSCH von einer vollintegrierten Betrachtung der Kredit- 
und Marktpreisrisiken gesprochen werden. Dies wurde sowohl für den risikoaversen als auch 
den risikoneutralen Entscheider mittels eines individuellen Optimierungsansatzes umgesetzt. 
Für den risikoaversen Entscheider erfolgte dies mit einem (µ,σ)-Ansatz und für den risiko-
neutralen Entscheider mittels µ-Ansatz und einer CVaR-Nebenbedingung (Risiko als eigen-
ständiges Konzept). Der Abwicklungsbereich ist gekennzeichnet durch die Möglichkeit einer 
Variabilisierung der Kosten in Abhängigkeit der erzielbaren Marge als auch einer Spezialisie-
rung und der damit verbundenen Hebung von Skaleneffekten. Die Modellierung der Ver-
triebsfunktion basiert hingegen auf dem in der Niedrigzinsphase immer wichtiger werdenden 
Ergebnisbeitrag des Provisionsergebnisses. Hierbei kann die Beratungsqualität, welche an-
hand der Schwankung der Provisionserträge aus dem Wertpapiergeschäft abgebildet wird, 
parametrisiert werden. Eine weitere Möglichkeit zur Parametrisierung der Vertriebsfunktion 
bietet die Höhe der Cross-Selling-Quote, welche mit steigender Kundendurchdringung über 
eine Multikanalstrategie umgesetzt werden kann. Die Parametrisierung der Geschäftsarten 
orientiert sich sehr realitätsnah im Kern am europäischen Markt und auf Basis einer empiri-
schen Analyse der vorhandenen Marktdaten von 2003 bis 2015. Dadurch können stabile und 
volatile Marktphasen anhand von Echtdaten simuliert werden. 
Die Industrialisierungsfaktoren wurden mit den beschriebenen Bankprozessen verknüpft 
und jeweils individuelle Parameter für den nicht-industrialisierten Zustand festgelegt. Um die 
jeweilige Wirkung der Parameter ceteris paribus untersuchen zu können, wurde eine indust-
rialisierte Bank definiert, die als Benchmark beziehungsweise Vergleichsmaßstab verwendet 
wurde. So konnten nun für unterschiedliche Risikoaversionen, Entscheider und Marktpha-
sen jeweils isoliert Wirkungen der Industrialisierungsparameter in einem nicht-industrialisier-
ten Zustand und der Benchmark des industrialisierten Zustands abgeglichen und Effizienz-
potentiale identifiziert werden. 
Für das Outputsystem wurden verschiedene Ergebnistypen definiert, wobei aggregiert der 
Nutzen, die risikoadjustierte Bankperformance (RAROC) und die daraus abgeleitete Zyklus-
verstärkung der Marktvolatilität durch die Bank die wesentlichen Kennzahlen für die Inter-
pretation der Ergebnisse sind. 
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Für das Verständnis der Wirkungsweise der Inputgrößen und Geschäftsarten, der unter-
schiedlichen Bankprozesse und des Outputsystems wurden im vierten Abschnitt diese iso-
liert dargestellt und deren Wirkungsweise für die MV-Bank und CV-Bank beschrieben und 
analysiert. Mit diesem Hintergrundwissen wurden nun in umfangreichen Simulationen unter 
unterschiedlichen Marktbedingungen die Industrialisierungsfaktoren für die MV-Bank und 
CV-Bank angewendet.  
Die wesentlichen Ergebnisse der Arbeit zum Industrialisierungsprozess können anhand der 
Bankprozesse getrennt nach Transformation, Abwicklung und Vertrieb wie folgt zusammen-
gefasst werden: 
Die Industrialisierung der Transformation führt bis auf die integrierte Berücksichtigung von 
aufsichtsrechtlichen Anforderungen und einer höheren Lerntiefe mindestens zu einer Ver-
besserung der Bankperformance als auch in der Regel zu einer Verbesserung des Nutzens 
und damit auch zu einer risikoaverseren Mittelallokation. Darüber hinaus birgt die Automa-
tisierung der Disposition die Gefahr, dass einseitiger investiert wird und bei der MV-Bank 
auch höhere maximale Risiken in Kauf genommen werden müssen. Hier muss in der strate-
gischen Ausrichtung darauf geachtet werden, dass einseitige Portfolioausrichtungen bei-
spielsweise durch Limite verhindert oder risikoadjustierte Parameter bei der Optimierung 
verwendet werden. Im Gegensatz zum neutralen Entscheider muss für den risikoaversen 
Entscheider zudem über die Art der Risikoaggregation entschieden werden, was dazu führt, 
dass, wenn eine praxisübliche additive Aggregation angewendet wird, eine deutliche Risiko-
überzeichnung zu beobachten ist. Dies lässt Banken bei begrenztem Eigenkapital entspre-
chend risikoavers agieren und führt aufgrund der Berechnungslogik im Modell mit einer Pe-
nalty Cost zu einer niedrigeren Bankperformance. Im Strategischen Management muss daher 
über die Risikomessmethode entschieden werden, die sowohl möglichst ein kohärentes Ri-
sikomaß abbildet als auch eine integrierte Steuerung ermöglicht. Die integrierte Berücksich-
tigung der aufsichtlichen Anforderungen im Transformationsprozess, insbesondere die re-
gulatorischen Liquiditätsnebenbedingungen, reduzieren den Nutzen der industrialisierten 
MV-Bank als auch CV-Bank und führen damit zu einer nachteiligen Mittelallokation. Insge-
samt ist hierbei ein stärkeres risikoaverses Verhalten zu beobachten, was zu einer ertrags-
schwachen Aufstellung und einer höheren Ergebnisvolatilität der Bank führen kann. Durch 
weitere aufsichtliche Anforderungen und deren Parametrisierung und Auswahl der regulato-
rischen Risikomodelle werden übergreifend neue Automatismen und Steuerungsmechanis-
men implementiert, die durch die Standardisierung und Automatisierung ein gleichgerichte-
tes Verhalten von Banken fördern kann. Daher sollten die regulatorischen Anforderungen 
im strategischen Kontext von den Banken nur knapp übererfüllt werden, um nicht zu stark 
von einer ökonomischen Steuerung abzuweichen. Eine höhere Optimierungstiefe in Form 
eines Asset-Liability-Managements als auch die genauere Kenntnis über die Portfolioeigen-
schaften in Form einer höheren Lerntiefe können die Ergebnisvolatilität vor allem im vola-
tilen Umfeld senken und bei der MV-Bank auch zu einer Reduktion von maximalen Verlus-
ten beitragen. Die Lerntiefe sollte jedoch in Abhängigkeit der strategischen Ausrichtung, wie 
risikoavers vorgegangen werden soll, geprüft und davon abhängig bestimmt werden. 
Die Industrialisierung der Abwicklungs- und Vertriebsfunktion trägt maßgeblich zur Ergeb-
nisstabilisierung bei, wobei die Vertriebsfunktion vor allem über die Ansprache des Kunden 
über mehrere Vertriebskanäle positiv zum Ergebnis beiträgt. Durch die Variabilisierung der 
Kosten kann zudem eine verursachungsgerechte Kostenzuordnung erfolgen. Durch diese 
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Transparenz kann das Outsourcing von Leistungen oder der gezielte Verkauf von ertragrei-
chen Produkten zu Ergebnissteigerung beitragen. Gerade in einer industrialisierten Bank, 
unter Wegfall von begrenzenden Limiten, ist die flexible Anpassung der Kostenstruktur not-
wendige Voraussetzung, um sich schnell an neue Umweltzustände anpassen zu können.1030 
Die Spezialisierung und die damit verbundene Nutzung von Skaleneffekten liefert ebenfalls 
weitere Impulse für eine effizientere Aufstellung. 
Die relative Zyklusverstärkung durch die Industrialisierung bei der MV-Bank tritt bei Wegfall 
der Maximumlimite als auch durch die integrierte Betrachtung von regulatorischen Liquidi-
tätsanforderungen auf. Bei der CV-Bank können ebenfalls der Wegfall der Maximumlimite 
als auch eine höhere Lerntiefe und der Wegfall des stochastischen Einflusses als Zyklusver-
stärker identifiziert werden, während mit dem Ausbau eines übergreifenden Asset-Liabi-
lity-Managements oder auch höheren Erlösen aus einer Multikanalstrategie die zyklusverstär-
kenden Effekte gedämpft werden können. 
Es kann insgesamt festgehalten werden, dass die grundlegenden Darstellungen von 
KROTSCH zur Industrialisierung unter Berücksichtigung eines risikoaversen Entscheiders 
und im übertragenen Sinne im Wesentlichen auch für den risikoneutralen Entscheider bestä-
tigt werden können.  
Die integrierte Betrachtung der Gesamtbank für zwei unterschiedliche Entscheider in Ver-
bindung mit den Industrialisierungseigenschaften ist der wesentliche wissenschaftliche Bei-
trag dieser Arbeit, aufbauend auf den Arbeiten von KROTSCH und RIESE. Hierbei ist der 
risikoneutrale Entscheider, der mittels CVaR-Nebenbedingung das Risiko als eigenständiges 
Konzept verfolgt, selbst ein wesentlicher Industrialisierungsschritt, der in dieser geschlosse-
nen Form so noch nicht analysiert wurde. Darüber hinaus erfolgten sowohl eine Erweiterung 
der Bankprozesse durch eine Betrachtung der Vertriebsseite als auch die ökonomische Dar-
stellung der Ergebnisgrößen und der Risikotragfähigkeit mit einem einheitlichen Risikobe-
griff für Kredit- und Marktpreisrisiken, was in diesem Umfang ebenfalls noch nicht betrach-
tet wurde. Damit wird ein Ansatz geschaffen, der es ermöglicht, eine Bank ganzheitlich zu 
betrachten und auch Wechselwirkungen untersuchen zu können, in diesem Fall in Kombi-
nation mit den Industrialisierungsfaktoren. Im Gegensatz zu KROTSCH wurden zudem die 
Marktpreisrisiken und nicht die Kreditrisiken skaliert, sodass ein zur Praxis übliches Verfah-
ren und den Geschäftsarten passendes Vorgehen gewählt wurde, was zudem mit dem Risi-
kohorizont der Risikotragfähigkeit kompatibel ist. 
Die systematische und isolierte Auswertung der Industrialisierungsfaktoren in einem sehr 
realitätsnahen Umfeld mit regulatorischen Nebenbedingungen und mit stabilen und volatilen 
Marktphasen im Kontext von zwei unterschiedlichen Entscheidertypen stellt einen wesent-
lichen Beitrag für die Bankpraxis und die Wissenschaft dar. Vor allem der risikoneutrale Ent-
scheider bietet enormes Potential für die Weiterentwicklung der Banksteuerung. Zum einen 
kann die lokal optimale Aufstellung mittels linearer Optimierung vorgenommen werden, und 
in der Risikomessung werden mögliche höhere Momente in der Verteilung berücksichtigt. 
Zeitgleich kann die Steuerung und Kalkulation von Portfolios, aufgrund der Subadditivität 
des CVaR-Messkonzepts, bis hin zur Einzeltitelebene gewährleistet werden. Hierbei findet 
eine starke Annäherung an eine integrierte Betrachtung der Gesamtbank statt, so dass Effi-
 
1030 Vgl. Thießen (2009), S. 382. 
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zienzpotentiale durch eine schlanke und integrierte Implementierung genutzt werden kön-
nen. Vor allem vor dem Hintergrund der regulatorischen Nebenbedingungen und schiefen 
Verteilungen in den Bankportfolios (Kündigungsrechte, Kreditrisiken) und der speziellen 
Rolle von Banken in einer Volkswirtschaft muss hinterfragt werden, inwieweit eine Optimie-
rung mit einem klassischen MARKOWITZ-Ansatz insbesondere für eine Bank sinnvoll er-
scheint. Daher sollte die Analyse, inwieweit ein risikoneutraler Entscheider mit aufsichtlicher 
CVaR-Nebenbedingung als bessere oder auch pragmatischere Alternative zur Abbildung des 
Entscheidungsverhalten von Banken geeignet ist, durch weitere wissenschaftliche Untersu-
chungen überprüft werden. Die Erweiterung der Bankprozesse und die noch stärkere Aus-
einandersetzung mit den Potentialen der Digitalisierung bieten darüber hinaus genügend 

































Im Folgenden sollen die 4 Axiome näher beschrieben werden, die ein kohärentes Risikomaß 
beschreiben. Darüber hinaus besteht noch ein fünftes Axiom, welches notwendig, aber nicht 
hinreichend ist, um zu verhindern, dass Konzentrationsrisiken unentdeckt bleiben. Es han-
delt sich dabei um das Axiom Relevanz.1031 
Axiom 1: Translationsinvarianz  
𝜌(𝑋 +  𝐴 · (1 +  𝑟 ))  =  𝜌(𝑋)  −  𝐴  (128) 
Die Eigenschaft der Translationsinvarianz stellt die Grundidee der kohärenten Risikomes-
sung dar. Ein Risikomaß mit dieser Eigenschaft führt dazu, dass mit der Addition oder auch 
Subtraktion eines sicheren Ausgangsbetrags A (mit risikoloser Verzinsung r), zum bezie-
hungsweise vom Ausgangsportfolio, sich das Risiko um den Betrag A senkt oder auch er-
höht.1032 Wird für den sicheren Anlagebetrag A das Risiko der ursprünglichen Position ρ(X) 
eingesetzt, neutralisiert sich das Risiko zu 0.1033 Das bedeutet, dass durch das Vorhalten von 
Risikokapital das Portfolioverlustrisiko gedeckt oder auch minimiert werden kann. 
 
Axiom 2: Subadditivität  
𝜌(𝑋1 +  𝑋2)  ≤  𝜌(𝑋1) +  𝜌(𝑋2)  (129) 
Ein subadditives Risikomaß erfüllt die Eigenschaft, dass die Einzelrisiken X1 und X2 stets 
größer oder gleich dem Portfoliorisiko aus X1 und X2 sind.1034 Letztlich stellt dieses Axiom 
die Diversifikationseigenschaft in den Mittelpunkt und deckt somit das Verhalten der Risi-
komessung bei der Zusammenstellung von Portfolios ab.1035 Diese Eigenschaft ist deswegen 
so wichtig, da von ihr verschiedene Implikationen ausgehen. Unter anderem können durch 
die Subadditivität Konzentrationsrisiken vermieden werden, aber auch das Risikomanage-
ment kann mit einem subadditiven Risikomaß dezentral aufgestellt werden, da das Gesam-
trisikokapital durch Einzelrisiken nicht überschritten werden kann. Fehlende Subadditivität 
kann sogar soweit führen, dass durch eine reine Aufspaltung von Unternehmen die Risiko-
kapitalerfordernis sinken würde, was nicht im Sinne des Regulators beziehungsweise des 
Gläubigerschutzes sein kann.1036 
 
Axiom 3: Positive Homogenität  
𝜌(𝑡 𝑋) =  𝑡 𝜌(𝑋)  𝑓ü𝑟  𝑡 ≥  0 (130) 
Ein positiv homogenes Risikomaß erfordert die Eigenschaft, dass das Risiko einer Position 
X proportional zu seiner Größe mit t wächst.1037  
 
1031 Vgl. Artzner u. a. (1999), S. 210. 
1032 Vgl. Artzner u. a. (1999), S. 209. 
1033 Vgl. Theiler (2002), S. 74. 
1034 Vgl. Artzner u. a. (1999), S. 209. 
1035 Vgl. Acerbi/Tasche (2002), S. 381; vgl. McNeil et al. (2010), S. 239. 
1036 Vgl. Brandtner (2012), S. 75 ff. 
1037 Vgl. Brandtner (2012), S. 76. 
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Axiom 4: Monotonie  
𝜌(𝑋1) ≥  𝜌(𝑋2) , 𝑓𝑎𝑙𝑙𝑠 𝑋1 ≤ X2  (131) 
Das Axiom Monotonie ist erfüllt, wenn der Wert von X1 in jedem Zustand kleiner als X2 ist, 
dann ist auch das Risiko von X2 kleiner als das von X1. Bei einem symmetrischen Risikomaß 
wäre diese Eigenschaft nicht gegeben, da dort neben negativen Abweichungen auch positive 
Abweichungen als Risiko berücksichtigt würden und damit die Monotonieeigenschaft nicht 
erfüllt werden könnte. 
 
Ergänzung zu dem Axiom Konvexität: 
Risikomaße, die sowohl Axiom 2 (Subadditivität) als auch Axiom 3 (positive Homogenität) 
erfüllen, können als konvex bezeichnet werden.1038 
𝜌(𝑡 𝑋1 + (1 − 𝑡)𝑋2) ≤  𝜌(𝑡𝑋1) + 𝑝((1 − 𝑡)𝑋2) = 𝑡 𝑝(𝑋1) + (1 − 𝑡)𝑋2 , 𝑡 𝜖 [0,1]  (132) 
Die Eigenschaft der Konvexität stellt sicher, dass für jedes Risikoniveau in der Portfolioop-
timierung ein eindeutiges optimales Portfolio besteht, und damit ist dies eine wichtige Vo-
raussetzung für die Lösbarkeit einer Optimierungsaufgabe.1039 
 












1038 Vgl. Acerbi/Tasche (2002), S. 381; vgl. Brandtner (2012), S. 77. 
1039 Vgl. Theiler (2002), S. 73. 
𝑝11 =  𝑎11
2  ⇒ 𝑎11 = √𝑝11 = 1 








𝑝22 =  𝑎12
2 + 𝑎22
2  ⇒ 𝑎22 = √𝑝22 − 𝑎12
2 = 0,9798 
𝑝32 =  𝑎13 ∙ 𝑎12 + 𝑎32 ∙ 𝑎22  ⇒ 𝑎32 =
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Index  GLD 10y             1,00               0,92                   0,26   -           0,40   -           0,29   -           0,37   -           0,23   -           0,34   
Index  GLD 5y             0,92               1,00                   0,45   -           0,48   -           0,30   -           0,45   -           0,31   -           0,36   
Index  GLD 1y             0,26               0,45                   1,00   -           0,24   -           0,19   -           0,19   -           0,22   -           0,17   
Index  CDAX -           0,40   -           0,48   -               0,24               1,00               0,72               0,92               0,75               0,78   
Index Automobil -           0,29   -           0,30   -               0,19               0,72               1,00               0,55               0,49               0,50   
Index Industrial -           0,37   -           0,45   -               0,19               0,92               0,55               1,00               0,68               0,75   
Index Consumer -           0,23   -           0,31   -               0,22               0,75               0,49               0,68               1,00               0,66   
Index  Retail -           0,34   -           0,36   -               0,17               0,78               0,50               0,75               0,66               1,00   
Index  GLD 10y 2,94%
Index  GLD 5y 1,65%
Index  GLD 1y 0,46%






















Index  GLD 10y             1,00               0,97   -               0,26   -           0,49   -           0,21   -           0,47   -           0,45   -           0,24   
Index  GLD 5y             0,97               1,00   -               0,12   -           0,57   -           0,25   -           0,50   -           0,54   -           0,25   
Index  GLD 1y -           0,26   -           0,12                   1,00               0,26               0,20               0,41               0,25               0,21   
Index  CDAX -           0,49   -           0,57                   0,26               1,00               0,64               0,88               0,90               0,69   
Index Automobil -           0,21   -           0,25                   0,20               0,64               1,00               0,39               0,46               0,27   
Index Industrial -           0,47   -           0,50                   0,41               0,88               0,39               1,00               0,79               0,74   
Index Consumer -           0,45   -           0,54                   0,25               0,90               0,46               0,79               1,00               0,72   
Index  Retail -           0,24   -           0,25                   0,21               0,69               0,27               0,74               0,72               1,00   
Index  GLD 10y 1,99%
Index  GLD 5y 0,89%
Index  GLD 1y 0,21%






















Index  GLD 10y             1,00               0,98                   0,90   -           0,50   -           0,17   -           0,41   -           0,41               0,05   
Index  GLD 5y             0,98               1,00                   0,90   -           0,49   -           0,23   -           0,34   -           0,44               0,06   
Index  GLD 1y             0,90               0,90                   1,00   -           0,58   -           0,36   -           0,42   -           0,49   -           0,18   
Index  CDAX -           0,50   -           0,49   -               0,58               1,00               0,77               0,90               0,82               0,65   
Index Automobil -           0,17   -           0,23   -               0,36               0,77               1,00               0,55               0,61               0,57   
Index Industrial -           0,41   -           0,34   -               0,42               0,90               0,55               1,00               0,66               0,52   
Index Consumer -           0,41   -           0,44   -               0,49               0,82               0,61               0,66               1,00               0,68   
Index  Retail             0,05               0,06   -               0,18               0,65               0,57               0,52               0,68               1,00   
Index  GLD 10y 7,96%
Index  GLD 5y 3,58%
Index  GLD 1y 0,85%
Index  CDAX 38,89%
Volatilität
(Stress)



























Abbildung 64: (Anhang) Modell-Ausgabemaske 
 
















101,21 73,67      2.504,7 6.990,0 2.860,8 394,98 KG 30,1 6,6 14,6 9,7 61,0         -120,7 900,0 7.935,0 2.455,0 31,0 28,73




Marge Mod.Dur AER LCR NSFR CRR
Positions-
zins EW Volume Volume Segment Kategorie Kategorie Segment Volume Volume EW 
Positions-
zins CRR NSFR LCR AER Mod. Dur
Brutto
Marge fvar
Aktiv in % Jahre in % in % in % in % vor SRK nach SRK in EUR in EUR in EUR in EUR in % in % in % in % Jahre in % Passiv
0,0% 0,0% 0,2% 0,0% 0,0 0,0 0 100 5 0 1,64 1,47 614 Liquid Asset 1 HQLA Retail I
-0,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,5 0,0 0 85 15 20 2,17 1,80 0 Liquid Asset 2 High Quality Liquid Assets 2.500 2.500 -1,53 -1,53 95 6 84 0,4 0,11 0,09%
0,0% 1,4% 1,7% 5,2% 6,2 0,0 84 0 50 100 7,87 6,18 250 250 KG_Kontokorent FUNDING
3,6% 0,4% 0,6% 2,3% 2,7 0,0 84 20 65 100 4,32 7,37 1.884 1.884 Corp Retail II 4.900 4.900 -1,12 -1,12 90 20 84 0,4 0,52 0,44%
1,6% 0,1% 0,6% 1,1% 1,3 0,0 84 5 65 35 2,94 3,96 763 Retail (sec.) 500 -1,59 -1,59 50 25 84 0,4 0,06 0,05%
4,3% 0,9% 1,1% 3,2% 3,8 0,0 84 5 85 75 5,46 8,73 360 Retail (unsec.)
0,8% 0,0% 0,0% 0,0% 6,1 0,0 0 0 50 100 10,48 11,32 190 190 Equity EQUITY Interbank 1.200 1.200 -1,64 -1,64 0 100 0 0,4 0,00 0,00%
0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 -4,8 0 25 79 0 4,42 4,51 3.253 3.253 Equity T1 T1 900 800 -4,42 -4,42 100 100 0 0 0,0 0,00
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 -2,4 0 25 79 0 2,90 2,93 2.686 2.686 Equity T2 T2 100 -4,42 -4,42 100 100 0 0 0,0 0,00
1,0% 0,1% 0,3% 0,8% 1,01 -2,18 27,36 25,05 69,90 28,61 3,95 4,72 10.000 10.000 Summe Aktiva Passiva Summe 10.000 10.000 -1,61 -1,61 9,00 79,35 24,55 66,36 0,34 0,29 0,00
Vorgabe für Provisionsergebnis LCR-Zusammensetzung Aufsichtliche Kennzahlen: Kennzahl normiert in % Ertragssicht brutto (barwertig) Gesamt Gesamt KG ZG
Provisionsergebnis /KG 0,51% Liquid Asset 1 614          CRR -Aufsichtliche Mindestanforderungen (Solva,KK) 25,52% 319,0 Erwartungswert Kredit 250,1 250,1 240,1 10,1
A) Provisionserg. ZV 0,26% 50,0% Liquid Asset 2 -           CRR -Kernkapitalquote 22,68% 378,0 Erwartungswert Fristentransformation 225,6 225,6 225,6
B) Provisionserg WP 0,10% 20,0% Inflow < 30d 1.841      LR - Leverage Ratio ( mind. 3% Tier1 of Total Assets) 8,0% 266,7 Erwartungswert Aktien 21,5 21,5 21,5
C) Provisionerg. VM 0,15% 30,0% Outflow <30 d 2.455      NSFR (stabile Passiva soll die stabile Aktiva decken) 114% Erwartungswert Einlagen -120,7 -120,7 -101,0 -19,7
A) P(GIRO) 0,26% LCR (Outflows < Inflows + Liquiditätsreserve abzgl. Haircut) 100% Erwartungswert Provision 93,4 93,4
B) P(WP) 5,00% 0,10% RWA-Zusammensetzung: Risiko Kennzahlen: Risiko in Mio.€ normiert in % Erwartungswert Eigenkapitalkosten -39,8
Zufallszahl 0,44           1. KSA-Risikopositionswert 2.861 CVaR 0,95 476,0 4,8% Bruttoerwartungswert 469,9 430,1 139,1 237,4
C) P(VM) 0,367% 2. Op-Risk Basisindikator 666 VAR (korr) 0,99 751,1 7,5% Erwartungswert Bonitätsprämie -25,3 -25,31 -24,2 -1,1
Cross-Selling-Quote 10,00 Gesamt 3.527 VAR (add) 0,99 1265,8 12,7% Erwartungswert Kosten -142,9
Steigerungsrate 10,0% VaR Risiko Szenario 751,1 Nettoerwartungwert 261,9
Schrittweite 0,50 Vorgabe für Kostenentwicklung STABW 176,4 1,8% Abweichungen Kosten/Provisionen 25,9 -        
Basis Cross-Selling-Quote 3,00 Variablisierungsfaktor KG 80,0% VaR OpRisk (Säule I) 53,3 0,5% Abweichung Standardrisikokosten (Bonität) 10,3 -        
A+B+C =Provisionsergebnis /KG 0,73% Degressionsfaktor 50,0% Basel II Zinsschock 377,4 41,93% Abweichungen Performance Kredit (CreditSpread/Margenbarwert) 96,9         
Fixkostensatz 1,77% Penalty Cost Risiko in Mio.€ Kosten im Mio.€ Abweichung Performance Zins und Aktien 5,4           
OpRisk Normierung ja=1, Nein =2 2,00 Fixkostensatz auf Kundenvolumen 0,93% CVaR inkl. OP-Risk VaR 0,95 529,3 0 Überleitung zu Netto GuV 195,9
Kosten (Bestandsgeschäft) 50,0% VAR inkl. Op-Risk VaR 0,99 804,4 0
Ziel ROE 13,47 Basis für Provisionen und Kosten Volumen in Mio.€
langfristig Risikoloser Zins 4,42 Volumen KG Gesamt (Basis für Provision) 11.157
mittelfristig Risikoloser Zins 2,90 RORAC-Berechnung
Volumen in 
Mio.€
Ǿ Laufzeit (Jahre) für Kosten (Basis KG+ZG) 2,81 Ertragssicht brutto (GuV) Gesamt Gesamt KG ZG
kurzfristig Risikoloser Zins 1,64 RAROC (CVAR) 41,6% Ǿ Laufzeit (Jahre) für Provisionen (Basis KG) 2,36 Konditionsbeitrag 129,9 129,9 118,4 11,5
RAROC (VAR korr) 27,4% Volumen KG Aktiv (IST) 3.257 Strukturbeitrag (inkl. EK-Kosten) 104,5 104,5 0,0 104,5
Volumen KG Aktiv (Durchschnitt Szenario) 3.555 Provisionsertrag 81,1 81,1 81,1 0,0
Volumen ZG Aktiv (IST) 6.743 Brutto-GuV 315,5 315,5 199,5 116,0
Volumen ZG Aktiv (Durchschnitt Szenario) 6.445 Standrisikokosten -15,0 -15,0 -15,0 0,0
Volumen KG Passiv (IST = Durchschnitt) 7.900 Betriebskosten -104,6 -104,6 -61,0 -43,6
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